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Comunicacion

Financiera

Alejandro Olivo, analista de Moody's. FOTO ARCHIVO EE

REFORMA DE PASIVOS ESTATALES Y MUNICIPALES

Mejoraria perfil de
deuda subnacional

Moody’s no descarta ajustes positivos de calificacion, pero serfa hasta
que se definan las leyes secundarias y éstas se pongan en marcha

Yolanda Morales
EL ECONOMISTA

LA REFORMA en materia de deuda sub-
nacional que voto v aprobo el Congre-
so la semana pasada podria generar una
accion positiva de calificacion a nivel lo-
cal, comentd Alejandro Olivo, analista de
Moody's, quien acotd que esta seria hasta
que los cambios aprobados estén en pro-
ceso de ejecucion.

“Por ahora no se ha motivadouna ac-
cion de calificacion relacionada con la
reforma(...). Enla medida que esté con-
cluido el entramado juridico y éste se
pongaen marchal (...}, podriamos antici-
par acciones de calificacion” , refirio.

Trasreconocer que se trata de un “pa-
so en la direccion correcta” para apun-
talar un marco normativo suficiente para
controlar el sobreendeudamiento, consi-
dero que el reto estd en el filtro de la ley
reglamentaria, que podriadiluir 1a inten-
cion de garantizar legalmente la estabili-
dad financiera.

Reconocio que existe el riesgo de que
el marco normativo no sea efectivo en
cuanto a sanciones y controles, lo que li-
mitaria la eficacia de su ejecucion y res-
petoalaley.

OBLIGACIONES AUDITAELES, POSITVO

En entrevista, destaco que un avance que
llamo la atencion a la agencia fue la mo-
dificacion al Articulo 79, que permiti-
ria a la Auditoria Superior de la Federa-

ci6n (ASF) verificar elusode losrecursos
contratados y garantizados por las par-
ticipaciones federales en el ambito esta-
tal o municipal.

No obstante, advirtio que hay rezagos
de hasta dos anos en los resultados que
entrega la ASE lo que no necesariamen-
te permite alcanzar la responsabilidad de
los presidentes municipales, por el corto
periodo de gobierno.

NO SUMA PUNTOS

Tal como lo publico este diario en dias
pasados, analistas de Fitch y de Stan-
dard & Poor’s (5&P) coincidieron que
en el punto donde se encuentra la refor-
ma constitucional no tiene impacto al-
guno en la calificacion crediticia de los
emisores.

El gran desafio, coment6 la analistaen
Finanzas Publicas de S&P, Daniela Bran-
dazza, sigue en el manejo del pasivo de
pensiones, que puede tener impacto en
elendeudamiento de las entidades, ade-
mas de que no se mejora la situacion de
los eréditos de proveedores, ni hay clari-
dad sobre las obligaciones de pago deri-
vadas de asociaciones publico- privadas.

Moody’s es la inica calificadora que
tiene a México en el escalon “A”, que co-
rresponde a los emisores con un perfil
crediticio mas robusto, y tiene como re-
sultado un menor riesgo. La calificacion
del soberano mexicano en la agencia es
“A3”, con perspectiva “‘estable”.
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