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CONTINUA PERSPECTIVA NEGATIVA

Moody s baja calificaciones de
emisor al estado de San Luis Potosi

El deterioro en sus resultados financieros es el

principal factor

Rafael Mejfa
EL ECONOMISTA

MOODY 'S DE México bajé sus ca-
lificaciones de emisor de San Luis
Potosi de “Ba2/A2.mx” a “Ba3/
Baal.mx” con una perspectiva que
continuia Negativa; ademads, agre-
ga la calificacion de un crédito res-
paldado otorgado por Banorte por
2,680 millones de pesos, el cual tu-
vo una disminucién en su escala al
pasar de “Baal/Aal.mx” a “Baa2/
Aa2.mx”.

La perspectiva Negativa que
mantuvo la calificadora se ba-
sa principalmente en las expec-
tativas de que las tendencias a la
baja de los resultados consolida-
dos y la liquidez continuardn du-
rante los siguientes 18 a 24 meses;
esta perspectiva también refle-
jala misma situaciéon en la que se
mantiene la calificaciéon del bono
soberano de México (“A3”, Nega-
tiva), la cual incorpora un riesgo
sistémico mayor para los emisores
subsoberanos.

La baja de las calificaciones de
deuda del crédito respaldado por
2,680 millones de pesos con Banor-
te refleja la disminucion de las eva-
luaciones de emisor a San Luis Po-
tosf; las calificaciones de este tipode
créditos estan directamente vincu-
ladas ala calidad crediticia del emi-
sor, el cual asegura que los riesgos
contractuales subyacentes, los ries-
gos economicos y los riesgos de cul-
tura crediticia estdn incorporados
en las calificaciones de los créditos.

La fundamentacion para el re-
corte de calificacion al estado por
parte de Moody's es fundamen-
talmente porque se siguieron mos-
trando signos de deterioro en el
2015, ya que el capital de trabajo
neto de la entidad en relacion a sus
gastos totales cayd a -14.1% en di-
cho afio, de -3.9% en el 2014.

El deterioro de esta métrica se
debid en gran parte al reconoci-
miento de gastos equivalentes a
cerca de 4,700 millones pesos de-
rivados de cambios en la formu-
la de las transferencias educativas
implementadas entre el 2007 y el
2015y, al mismo tiempo, la razén
entre efectivoy pasivos circulantes
del estado también cayo. De for-
ma general, el perfil de liquidez de
San Luis Potosi ya no es compara-
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aumentaron los ingresos
totales del estado

ble con los estados mexicanos cali-
ficados en el nivel “Ba2”.

En el reporte de la calificado-
ra, el estado también presento de-
terioro en los resultados financie-
ros consolidados en el 2015, el cual
cay6 a -0.7% de los ingresos tota-
les, de -0.4% en el afio previo; es-
te descenso derivo en gran parte a
pagos mayores a lo esperado al sec-
tor educativo y transferencias a la
industria manufacturera.

Los ingresos totales del estado
aumentaron 12.8% entre el 2014
y el 2015, mientras que sus gastos
crecieron 13.2% durante el mismo
periodo.

La calificaciones “Ba3/Baal.
mx” también reflejan diversas for-
talezas crediticias de San Luis Po-
tosi, incluyendo la ausencia de
deuda de corto plazo y un servi-
cio de deuda bajo, el cual repre-
senta 1.7% de los ingresos tota-
les; el estado presenta uno de los
niveles de deuda mds bajos entre
los estados mexicanos calificados
por Moody’s, registrando 12.4%
de los ingresos totales al cierre del
2015, aunque la calificadora espera
que para el siguiente afio los nive-
les de deuda aumenten a alrededor
de 17°% dadas las continuas presio-
nes de liquidez.

Para que la empresa pueda con-
siderar unabaja o un alza en la ca-
lificacién del estado dada la pers-
pectiva Negativa, se deben de
registrar resultados financieros
balanceados en el corto y mediano
plazo y que pudiera también de-
mostrar una mejora en su liquidez,
sin embargo, la misma calificadora
menciona que es poco probable en
el mediano plazo.
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Si bien la economia del estado presenta una

Inversion Extranjera
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