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¢UNA PAUSA?

El crecimiento de los pasivos subnacionales en el 2013 registré la menor

expansion de los dltimes cinco anes.
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2015 Analisis. La firma presentd una nueva metodologia para asignar calificacio-
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LA RECION SUR-SURESTE, LA MAS BENEFICIADA: MOODY'S

PNI impulsaria calidad
crediticia de los estados

La agencia, que presenté un cambio en la
metodologia de las calificaciones, informo
que sera hasta el 2015 cuando se defina el
estatus de la deuda subnacional

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

EL PROGRAMA Nacional de Infraes-
tructura (PNI) tendra un componen-
te positivo para el desempeno de los
gobiernos locales y, potencialmente,
ayudara a mejorar su calidad credi-
ticia, afirmo el responsable del grupo
de calificaciones subsoberanas para
America Latina v Canada de Moody's,
Alejandro Olivo.

Enfatizo que sera, sobre todo, un
catalizador para los emisores califi-
cados en la zona sur-sureste del pais,
pues contaran con apoyos directos
del gobierno federal, que les quita-
ran presiones adicionales en el gasto
propio.

En conferencia de prensa para ex—
plicar la propuesta de cambios en la
metodologia de calificacion a los cre-
ditos respaldados de estados v mu-
nicipios, detallo que al contar con la
ayuda del gobierno, podria incluso
mejorar la posicion financiera de las
entidades, lo que les permitira acee-
der a mejores condiciones de fondeo.
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PORCIENTO
aumento la deuda

delos estados en el
2013,

@El nivel de
endeuda -
miento medido
COMo propor-
cionde las
participacio -
nes no es en si
mismo un fac-
tor de riesgo”.

Alejandro Olivo,
analista de

Moody's.

El directivo puso en relieve que los
gobiernos subnacionales de Mexi-
co, a diferencia de los de otros paises
que evalua la agencia, tienen muy po-
co acceso al mercado de deuda, porsu
baja calidad crediticia.

En este contexto es que se desarro-
llo el negocio del credito respaldado
por las transferencias federales (par-
ticipaciones), expuso, que desde hace
14 anos *ha mostrado un desempeno
solide, incluso cuando disminuye-
ron las participaciones federales, en
el20097.

Explico que cuando los pasivos de
una administracion estatal son iguales
a 100%; de sus participaciones, impli-
ca que esta tardaria un ano en pagar-
los si destinara totalmente los recur-
sos que recibe por ese concepto.

“El nivel de endeudamiento medi-
do como proporcion de sus participa-
ciones no es en simismo un factor de
riesgo, (solo) nos permite ver quién
esta mas endeudado”, comento.

HABRA UN PANORAMA MAS CLARO

El especialista recordo que la deuda
estatal ascendio a 482,807.2 millones
de pesos en el 2013, lo que implico un
crecimiento de 11.1% con respecto al
2012, la menor expansion anual regis-
trada desde el 2008.

A pesar de que el ritmo de creci-
miento se modero el afio pasado, dejo
en claro que sera hasta el 2015 cuando

se defina si los gobiernos locales han
mejorado su manejo financiero.

Lo anterior, debido a que sera un
ano de elecciones federales v estata-
les, que —por lo general— es donde
salen ala luz los mayoresrezagosen el
manejo de las finanzas.

La analista Maria del Carmen
Rocha destaco que los factores de
preocupacion para Moody's en el
sector tienen que ver con la falta
de transparencia en la rendicion de
cuentas, la baja calidad de la gestion
de sus finanzas v su limitada capaci-
dad para generar ingresos propios.

PROPONEN NUEVA METODOLOGIA

El analista presento la propuesta del

cambio en la metodologia de califica-
cion para los creditos respaldados pa-
ra estados y municipios, que “previsi-
blemente favorecera ala alza las notas

existentes”.

Descarto que se puedan generar
Incentivos perversos para que los sub-
soberanos se sobreendeuden de ma-
nera riesgosa, pues confia enque hay
candados y contrapesos en la nueva
regulacion para este tipo de emisores.

Enfatizo que la propuesta esta en
fase de revision por parte de los par-
ticipantes del mercado, que duraraun
mes; despues pasara porelfiltrode la
Comision Nacional Bancaria v de Va-
lores para su autorizacion.
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