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REVISAN PERSPECTIVA DE NOTA CASO POR CASO

Estados, bajo escrutinio
de agencias calificadoras

Tanto ingresos como deuda subnacional estan sustentados en participaciones federales

Rosalia Lara
EL ECONOMISTA

LUEGO DE que Moody’s recorto la
perspectiva crediticia de México y de
Pemex, las que siguen en la lista son
las entidades federativas, debido a
que 90% de las finanzas de los estados
provienen de la federacion, en tanto
que de la denda estatal, 84, esta res-
paldada en participaciones federales.

“Al tener esta relacion con el go-
bierno de México, es por eso que se
decidié tambien ponerlos en pers
pectiva negativa a todos (los esta-
dos)”, indico Maria del Carmen Mar-
tinez, analista de Moody's.

Elpasado 1 de abril, Moody s bajo a
“negativo” desde “estable” y “positi-
va” la perspectiva de su portafolio de
estados, municipios y emisores rela
cionados con el gobierno federal, lue-
gode que el 31 de marzo la agencia pa-
s0 a “negativa” la perspectiva para el
panorama crediticio de México.

“Unavez que Moody’s abrid esaba-
javadelanto que lo mismo va a ocurrir
a ciertos bancos mexicanos, hacia las
finanzas de la Ciudad de México y la
propia Comision Federal de Electrici-
dad, me parece que en esencia estaex -
plicando que hay elementos estructu-
rales que implican esa disminucion y
me parece que también otras agencias
(calificadaras) pueden proceder enese
mismo sentide™ explicd José Luis de la
Cruz, director general del Instituto pa-
ra el Desarrollo Industrial y el Creci-
micnto Economico (IDIC).

Comentd que la bajaenla perspec-
tiva de nota del pais, es un elemento
que va generar presiones sobre los es
tados porque al final del dia el gobier-
no federal es quien respalda las finan-
zas publicas de las entidades, tanto a
nivel de ingresos como en caso de al-
guna contingencia.

“Los estados que tienen ya com-
prometido su manejo financiero ylos
que mayor endeudamiento tienen,
sobre todo, pudieran verse afecta-
dos por ésta baja de perspectiva”, di-
joCruz.

La baja de la perspectiva de
Moody’s obedecid en primer lugar

Maufragio. Las finanzas de los estados estan muy ligadas a la federa-
ciony ésta a suvez a Pemex. FOTO: AFP

al programa gubernamental de con-
solidacidn fiscal, puesto que repre-
senta un reto debido al débil entorno
economico tanto de México como del
exterior, y en segundo lugar al riesgo
que existe de que la crisis financiera
por laque atraviesa Pemex contamine
las finanzas publicas, de acuerdo con
la propia calificadora.

“En este momento nosotros es-
tamos haciendo una revision de ca-
lificacion caso por caso” indicéd Ma-
nuel Kinto, director asociado de Fitch
Ratings.
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De acuerdo con Moody's , conexcep-
cidn del Estado de México, que coloco
la perspectiva bajo revision pero con
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direccion incierta de “positiva®, to-
dos las entidades estan siendo revisa
das para una posible baja de perspec-
tiva, debido a la estrecha relacion que
tienen las finanzas estatales con el go-
bierno federal.

“Generalmente hemos observa
do que cuando el soberano comien-
zaa tener presiones en su calidad cre-
diticia se transfiere en alguna manera
también alos gobiernos locales™, afir-
mo Maria del Carmen Martinez.

La especialista explico que los es-
tados dependen mucho de la federa
cion, puesto que alrededor de 90%
de sus ingresos son transferencias del
gobierno federal, mientras que a nivel
municipal, la dependencia es un poco
menor, con entre 50% y 70% de sus
ingresos.

DIFERENTES CAMINOS

La metodelogia que siga cada una
de las agencias calificadoras se-
ra clave para la determinacion de las
perspectivas.

“Nosotros como agencia califica-
dora lo que hacemos es revisar a de
talle todos los factores antes de tomar
una accion generalizada”, menciono
Manuel Kinto, de Fitch Ratings.

Y anadio que “el impacto no es
igual en el caso de todas las entidades
federativas. En algunos casos no es-
tan tan sensibles en el tema del petro
leo como lo puede ser el caso de Ta-
basco, Veracruz, Campeche”.

En tanto, Maria del Carmen Mar-
tinez explico que la metodologia de
Moody’s cubre tanto el riesgo sobera-
no como el riesgo de cada uno de los
estados; como manejan sus finanzasy
su perfil erediticio intrinseco.

Sibien, labaja de perspectiva afec—
ta a todos los estados, para Maria del
Carmen Martinez hay dos caminos
paramejorar:: sila calificacion de Mé-
xico regresa a estable ysilas entidades
anivelindividual realizan algunas ac
ciones para revertir la situacion.

Jose Luis Cruz dijo que “los estados
tienen el resto del 2016 para tratar de
encontrar los mecanismos de mejora
(de susituacion)”.
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