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Perspectiva México, D.F., 30 de marzo de 2005.- Standard & Poor’s confirmó la 
calificación en escala nacional -CaVal- de ‘mxAA’ al estado de 
Aguascalientes, México. La perspectiva se mantiene estable. La calificación 
refleja las siguientes fortalezas crediticias:  

Una economía diversificada con un PIB estatal per cápita y tasas de 
crecimiento históricas por arriba de la media nacional;  
Fuertes políticas administrativas; y  
Pasivos por pensiones limitados en vista de la reciente aprobación de 
una reforma de pensiones.  

Los factores que contrarrestan estas fortalezas crediticias incluyen:  

Un creciente nivel de deuda; y  
El nivel relativamente bajo de ingresos propios de Aguascalientes, 
debido principalmente a la ausencia de un impuesto a la nómina 
estatal, el cual representa la fuente más importante de ingresos 
recaudados de formal local para muchos estados mexicanos.  

El Estado de Aguascalientes (un millón de habitantes) tiene una fuerte 
actividad económica. De 1993 a 2002 el PIB estatal aumentó a una tasa 
anual promedio de 5.5% (en comparación con el índice nacional de 2.8%). El 
PIB estatal per cápita de Aguascalientes ha aumentado 63.7% desde 1998 y 
excede al promedio del país 1.2 veces (x). En vista de la diversificación de la 
economía del estado, la buena infraestructura y el nivel de inversión 
extranjera que ha continuado ingresando al estado, las perspectivas de 
crecimiento económico en el futuro son positivas.  

La administración del estado es altamente progresiva y ha implementado 
avanzados sistemas de información, contabilidad y control que no se limitan a 
la disponibilidad de auditorías independientes y reportes actuariales llevados 
a cabo por empresas reconocidas. Además, la mayor parte de la información 
financiera del estado está disponible mensualmente en Internet.  

En 2004, Aguascalientes mostró un desempeño financiero adecuado. El 
superávit operativo alcanzó un 9.8% de los ingresos operativos y su balance, 
después del repago de la deuda, significó un pequeño superávit a total de 
ingresos de 0.3%. Para 2005, Aguascalientes anticipa producir un déficit 
después de gastos de inversión de 8.2% impulsado por el creciente gasto de 
inversión que será financiado por préstamos externos y reservas de efectivo 
disponibles de $498.9 millones de pesos (Ps).  



 

  

Aguascalientes tiene pasivos limitados relacionados con pensiones en vista 
de que gracias a la reforma a la Ley Estatal de Pensiones y Jubilación en 
2001, se estima que las reservas para el instituto de pensiones del estado (no 
incluye magisterio) serán suficientes para cubrir sus necesidades hasta 2099. 

Al cierre de 2004, Aguascalientes reportó una deuda total, que incluye deuda 
tanto directa como garantizada, de 11.5% de los ingresos discrecionales. Sin 
embargo, para 2005 el estado planea contratar deuda adicional por un monto 
de Ps500 millones para financiar varios proyectos de inversión. Incluyendo la 
nueva deuda y el repago presupuestado de la deuda, a finales de 2005 la 
deuda directa de Aguascalientes alcanzará 21.2% de los ingresos 
discrecionales presupuestados para 2005. Debido a que la nueva deuda tiene 
un perfil de vencimiento de largo plazo de 10 años, se espera que el servicio 
de la deuda se mantenga en menos de 5% de los ingresos discrecionales 
presupuestados para 2005. Aun cuando los niveles de deuda de 
Aguascalientes se mantienen moderados, la deuda directa ha crecido a un 
ritmo acelerado, 9.2x desde 1998.  

La mezcla de ingresos del estado sigue dominada por los ingresos federales, 
que representaron 96.4% del total de ingresos en 2004. Es poco probable que 
esta situación cambie en el futuro cercano, ya que el estado no planea aplicar 
un impuesto a la nómina, que es la fuente principal de ingresos por impuestos 
locales para muchos estados.  
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Perspectiva  
Estable. La perspectiva refleja la tendencia de crecimiento económico sólido y 
las políticas administrativas progresivas del estado. Además, refleja la 
expectativa de que Aguascalientes mantendrá su fuerte desempeño 
financiero, con base en los requerimientos de financiamiento moderados del 
estado y el compromiso de la administración de controlar la acumulación de 
deuda. La aplicación de medidas para aumentar significativamente el nivel de 
ingresos propios del estado y el estricto control sobre el crecimiento del gasto 
operativo podría dar como resultado un alza en la calificación. Por el 
contrario, la tendencia continua de la acumulación de deuda (deuda directa 
arriba de 30% de los ingresos discrecionales) y el deterioro del desempeño 
financiero (balance operativo en menos de 5% de los ingresos operativos) 
podría presionar la calificación a la baja.  
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