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Comunicacion

Financiera

Pasivos con ISSSTECALI y endeudamiento superior
al proyectado amenazan calificacionde B.C.

. Asigno Fitch calificacion ‘AA-(mex) al Estado y llama la atencion que endeudamiento
ha crecido durante los ultimos tres ejercicios

Tijuana, septiembre 9 (UIEM)

Itch Ratings asignd la calificacién de "AA-
(mex)' a Baja California; la Perspectiva
crediticia es Estable.

La calificacion aslgnada se fundamenta en los
siguientes factores: laimportancia geograficay
econdmica del Estado a nivel naclonal, el nivel
bajo de endeudamiento directo, 1as politicas
de la administracién nueva enfocadas en el or-
denamiento fiscal -que incluyen 1a liquidacion
de los créditos quirografarios de corto plazo-,
tanto el nivel favorable como la capacidad de
recaudacion local y la captacion importante de
Ingresos disponibles; asi como los planes para
mitigar las contingencias del pasivo pensional
en el mediano plazo.

Por otra parte, la estructura elevada de gasto
corriente y operativo, 1a baja generacién de
ahorro interno (Al) v las contingencias por el
tema de pensiones son las principales limitan-
tes de la calidad crediticia.

Asimismo, la calificadora menciona que la eco-
nomia de Baja California se centra en el sector
terclario, destacando su relacién con el sector
externo y su importancia a nivel nacional. La
entidad presenta Indicadores socicecondmi-
cos buenos y en los prdximos anos, se esperan
inversiones federales importantes relaciona-
das al desarrollo econdmico; asl como inversio-
nes extranjeras en el sector de energfas reno-
vables, lo cual tendrd una derrama econémica
importante para la entidad.

Cabe mencionar que la variacion real del Pro-
ducto Interno Bruto del Estado se beneficla
en perfodos de crecimiento econémico pero
2 la vez es mas vulnerable que el PIB Nacional
ante shocks externos por su grado de apertura
comercial; caracteristica observada en otras
entidades fronterizas.

El analisis histérico de la flexibilidad financiera
muestra un deterioro entre 2009 v 2012. Lo
anterior derivé de un crecimiento en el gasto
operative (GO) superior al dinamismo de los in-
gresos fiscales ordinarios (IFOs). Sin embargo,
es Importante resaltar la capacidad financiera
que posee el Estado para revertir la tendencia
de sus margenes financieros. Al avance de mar-
zo de 2014 se observa una tendencia positiva
por la contencién en el gasto y por la mayor
captacién de IFOs. El nivel de calificacién con-
templa la capacidad financlera de revertir las
tendencias histéricas observadas, por lo que
Fitch dara seguimiento a la recuperacidn del

ahorro interno (Al) en los préximos ejercicios.

Ademas, las polfticas administrativas Insti-
tucionalizadas y enfocadas al ordenamiento
financiero sustentan la disminucion de 2.5%
en el gasto corriente al avance de marzo de
2014 asl como una contencion importante en
el rubro de las transferencias no etiquetadas.
La nueva administracion comenzd su gestion
en noviembre de 2013 y presenta planes con-
cretos para el fortalecimiento de las finanzas
estatales. Sobresale la publicacion e imple-
mentacién del Programa de Saneamiento Fi-
nanciero del Estado y sus Entidades Paraesta-
tales (Prosafi); el cual se centra enla austeridad
del gasto, medidas en ingresos asi como en el
ordenamiento financiero de las entidades pa-
raestatales. Fitch evaluari el impacto de este
programa en la estructura del gasto operativo
de Baja California.

Por otra parte, en el mismo periodo, los IFOs
crecleron a un ritmo de 5.0%. Destacando la
liga entre el entorno econdmico y la recau-
dacién loca. Lo anterior, ya que la llegada de
inversiones nuevas al Estado vy la creacién
de empleos impulsaron un dinamismo en el
impuesto sobre némina de 19.0% durante el

primer trimestre de 2014, comparado con el
mismo perfodo de 2013.

En el tema de la deuda, el endeudamiento di-
recto del Estado ha aumentado durante los Gl-
timos tres ejercicios. Sin embargo, al clerre de
2013 el indicador de endeudamiento relativo a
los IFOs fue de O.31veces (x), nivel considerado
como bajo y con un saldo al clerre de 2013 de
MXN6104.7 millones. La nueva administra-
cion adquirid un crédito durante 2014 para la
liquidacion de Ia deuda quirografaria y para el
saneamiento de pasivos de sus paraestatales.

Por tanto, considerando que no existen planes
de endeudamiento adicional al crédito nuevo,
el nivel de endeudamiento directo se proyec-
ta como bajo -inferior a 050x los IFOs-. De
igual manera, con el objetive de mantener un
mayor control presupuestal en la contratacién
de financiamiento, se han implementado linea-
mientos de control para las operaciones finan-
cleras de corto plazo que sean contraldas por
el Poder Ejecutivo del Estado y sus Entidades
Paraestatales.

Una de las caracteristicas de la deuda directa
es que ésta se compone por nueve créditos de

largo plazo con labanca de desarrollo y comer-
cial -la mayoria a tasa variable. Ademas cuen-
tan con el respaldo de participaciones federa-
les para su pago. Adiclonal a dichos créditos,
el Estado posee deuda cupon cero de FONREC
y PROFISE: cuyo saldo al cierre de 2013 fue
de MXN1160.7 millones. El Estado contempla
1a posibilidad de una reestructura integral de
las condiclones de la deuda bancaria vigente;
tema al cual Fitch dard seguimiento. Por otra
parte, 1a baja generacién de Al ha estrechado
la sostenibilidad de la deuda. Fitch también
dara seguimiento a la recuperacion de este
indicador.

Pasando al tema de contingencias, EI ISS5TE-
CALI es el responsable del pago de pensiones
y jubilaciones de Baja California. La cuantifi-
cacién inadecuada del pasive pensional del
esquema actual ha derivado en un sistema
que ya no es sostenible en el corto plazo. Los
fondos de reserva para el pago de pensiones
¥ jubilaciones, tanto del Magisterio como de la
Burocracia, cuentan con suficiencia hasta 2015
y 2019, respectivamente. Por tanto, la adminis-
tracién actual estd en proceso de tomar accio-
nes que extenderdn la suficiencia de dichas
reservas técnicas hacia el mediano plazo; Fitch
dard seguimiento puntual al tema.

Finalmente, el servicio de agua potable asl
como el de alcantarillado es proveldo por las
Comisiones de Agua Estatales. El Estado parti-
cipa como deudor solidario en algunos de los
créditos de largo plazo adquiridos por estas
entidades paraestatales y las apoya mediante
préstamos a tasas favorables. Las estrategias
de ordenamiento financiero del Estado preten-
den fortalecer el perfil financiero de los orga-
nismos paraestatales. Consecuentemente, no
se prevén contingencias en el corto y mediano
plazo por este tema.

Sensibilidad de la calificacién

Los factores que pueden tener un impacto ne-
gativo en la calidad crediticia dela entidad son:
fque no se concreten las acciones planeadas
para mitigar el pasivo pensional que enfrenta
el ISSSTECALL, que la generacidn de Al no sere-
cupere a los niveles proyectados y un nivel de
endeudamiento directo superior al proyectado
en el andlisis. Por otra parte, cambios estruc-
turales en el gasto corriente y/u operativo asl
COMo una recuperacidn sostenida del Al enlos
proximos ejercicios, son factores que pueden
influir positivamente en la calidad crediticia.



