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gir todos los ingresos por impuesto so-
bre la nómina recaudados por el estado 
para pagar pasivos circulantes. Si bien se 
espera que lo anterior elimine los pagos 
atrasados, se espera que esto requiera el 
equivalente a tres años de impuesto so-
bre la nómina, lo cual limitará los ingre-
sos disponibles para los gastos recurren-
tes de la entidad.

El último factor determinante que 
orilló a Moody’s a bajar la calificación fue 
el incumplimiento de las obligaciones re-
lacionadas con los pasivos circulantes en 
las emisiones bursátiles de Veracruz (VE-
RACB 12, VERACB 12B, y VERACB 12U), 
lo cual conllevaría a que el estado reciba 
menos transferencias por participaciones 
por al menos un año.

Estas tres situaciones disminuirán la 
flexibilidad de Veracruz en el corto y me-
diano plazos; además, en la revisión a la 
baja también se incluyó la falta de trans-
parencia en la deuda bancaria de corto 
plazo del estado, es decir, los estados fi-
nancieros del 2015 y del segundo trimes-
tre del 2016 indicaron que Veracruz no 
tenía deuda bancaria de corto plazo.

LIMITADA FLEXIBILIDAD

Además, Moody’s de México colocó la 
calificación de Veracruz en perspecti-

MOODY´S BAJA CALIFICACIÓN A “B3/B1.MX”

Otra mala nota 
crediticia para 
Veracruz
La semana pasada Fitch también revisó a la baja al estado; ambas 
evaluadoras coinciden en la falta de transparencia financiera

Rafael Mejía
EL ECONOMISTA

EL DETERIORO financiero, la presión 
negativa por la aprobación de dos leyes 
locales y el incumplimiento de obliga-
ciones ocasionaron que Moody’s bajara 
la calificación crediticia de Veracruz de 
“B1/Baa3.mx” a “B3/B1.mx”.

Sobre el deterioro en la posición fi-
nanciera de la entidad, la baja se refleja 
en peores resultados financieros a los es-
perados en el 2015, así como un drástico 
detrimento en las métricas de liquidez. 

En comparación con las expectati-
vas de la calificadora de un déficit presu-
puestario de 4% de los ingresos totales, 
Veracruz presentó un déficit de 6.5% du-
rante el año pasado, lo cual incluye 6,622 
millones de pesos de operaciones pen-
dientes de afectación presupuestal de los 
estados financiero.

Veracruz también presentó una im-
portante reducción en sus reservas de 
efectivo, las cuales cayeron 576 millones 
de pesos al cierre del año anterior y 6,800 
millones de pesos al cierre del 2014.

Los pasivos circulantes también tu-
vieron un aumento considerable, pues 
pasaron de 3,000 millones a 12,000 mi-
llones de pesos en los dos años previos; 
para el cierre del segundo trimestre del 
2016, el monto pasó a 17,000 millones de 
pesos. 

Los resultados antes mencionados lle-
varon a que la razón entre efectivo y pasi-
vo circulante de Veracruz pasará de 0.05 
a 1.9, el más bajo entre los estados mexi-
canos calificados por Moody’s.

La baja de calificación también re-
fleja presiones negativas como conse-
cuencia de la aprobación reciente de dos 
leyes locales. La primera otorgó a po-
co más de 5,000 trabajadores tempora-
les el estatus de trabajadores permanen-
tes; Moody’s espera que esto aumente los 
gastos por 108 millones de pesos e incre-
mente las contribuciones por pensiones 
en el futuro. 

La segunda ley comprometió diri-

La economía veracruzana arrastra un deterioro financiero que se agrava por el incumpli-
miento de obligaciones, revela la calificadora. foto archivo ee

 Dada la perspectiva nega-
tiva, un aumento en las califi-
caciones es poco probable. No 
obstante, las calificaciones po-
drían ser estabilizadas si Vera-
cruz presenta una mejora sig-
nificativa en sus resultados 
financieros y pasivos circulan-
tes. Por el contrario, las califi-
caciones podrían ser modifi-
cadas a la baja si los resultados 
consolidados de Veracruz se 
deterioran más”. 

Moody’s de México.

6.5
por ciento
fue el déficit presupuestario de 
la entidad en el 2015.
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monto del pasivo circunlante al 
segundo trimestre del 2016.
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va Negativa, que refleja las expectativas 
de que el estado tendrá una flexibilidad 
financiera limitada para afrontar su de-
terioro financiero, mejorar su liquidez 
y limitar los aumentos de deuda, incre-
mentando así el riesgo de un detrimento 
financiero adicional en el futuro cercano.

CRÉDITOS SIN RESPALDO

Al mismo tiempo, Moody’s bajó las cali-
ficaciones de deuda de 12 créditos respal-
dados. Entre los más destacables se en-
cuentran Inbursa, con un monto original 
de 5,500 millones de pesos (de “Ba1/
A1.mx” a “Ba2/A2.mx”); Banobras, por 
un monto de 4,600 millones de pesos (de 
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Chignahuapan produce 75 
millones de esferas. lea más 
eleconomista.mx/estados

Sector del vestido genera 14,000 
empleos en Yucatán. lea más 
eleconomista.mx/estados

En Puebla, Audi niega 
adeudos con CTM. lea más 
eleconomista.mx/estados

“Ba1/A1.mx” a “Ba2/A2.mx”), y Banor-
te con 4,500 millones de pesos (de “Ba1/
A1.mx” a “Ba2/A2.mx”).

“Dada la perspectiva Negativa, un au-
mento en las calificaciones es poco pro-
bable. No obstante, las calificaciones 
podrían ser estabilizadas si Veracruz pre-
senta una mejora significativa en sus re-
sultados financieros y pasivos circulan-
tes. Por el contrario, las calificaciones 
podrían ser modificadas a la baja si los 
resultados consolidados de Veracruz se 
deterioran más, además de un deterio-
ro adicional en la liquidez o un aumen-
to en los niveles de deuda”, indicó la ca-
lificadora en su reporte enviado a la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

rafael.mejia@eleconomista.mx

Promesa incumplida por parte del gobierno veracruzano
Redacción 
EL ECONOMISTA

EL GOBIERNO de Veracruz tie-
ne un adeudo con la Universi-
dad Veracruzana por un total 
de 2,535 millones de pesos, re-
cursos que debió haber entre-
gado durante los últimos tres 
años pero que hasta la fecha no 
ha realizado. 

El incumplimiento en la 
transferencia de estos recursos 
data desde el 2013, año en que 
el adeudo alcanzó un valor de 
868 millones de pesos. Los re-
cursos no transferidos se fueron 
acumulando de manera crecien-
te, por lo que durante los últi-
mos tres años han incrementa-
do 1,667 millones de pesos, de 
acuerdo con el Observatorio de 
las Finanzas Públicas (OFP) de 
la Universidad Veracruzana.

Según Hilario Barcelata, 
coordinador del OFP, el adeu-
do está compuesto por dos ru-
bros: subsidios estatales, con 
un monto de 2,211 millones de 

pesos, y subsidio federal de 325 
millones de pesos. 

El componente que más cre-
ció en este periodo es el de ori-
gen estatal, que pasó de 475 mi-
llones a 2,211 millones de pesos, 
un incremento de 1,735 millo-
nes de pesos. En cambio, el de 
origen federal disminuyó ligera-
mente debido a que el subsidio 
federal ya lo recibe directamen-
te universidad de la Federación.

El pago de este adeudo de 
recursos federales fue calenda-
rizado en febrero del 2016, es-
tableciéndose el compromiso 
de concluirlo en agosto de este 
mismo año. Sin embargo, sólo 
se cumplió con el pago de 125 
millones de pesos, correspon-
diente a los meses de febrero y 
de marzo, los restantes pagos 
no se realizaron y el periodo pa-
ra cubrirlos en su totalidad ya 
concluyó.

Por lo que respecta al monto 
de adeudo de recursos estatales 
por 2,011 millones de pesos, és-
te se compone de 1,967 millones 

de pesos de subsidio ordinario, 
138 millones de pesos de subsi-
dio adicional y otros montos de 
menor magnitud. 

La deuda que mantiene la 
actual administración ha oca-
sionado la retención a los tra-
bajadores universitarios del Im-
puesto sobre la Renta (ISR), por 
lo que el monto acumulado de 
estas retenciones es de 1,284 
millones de pesos, además de 
las retenciones por cuotas de los 
trabajadores que cotizan en el 
Instituto de Pensiones del Esta-
do (IPE), que el gobierno del es-
tado ya descontó y debería ha-
ber entregado a la universidad.

Barcelata advierte que el in-
cumplimiento del pago pone en 
riesgo la viabilidad de múltiples 
programas, proyectos y planes, 
y la sobrevivencia de infraes-
tructura y equipos para la in-
vestigación y la docencia, lo cual 
impacta en el avance de las ta-
reas académicas y, por lo mismo, 
en el desarrollo de Veracruz.

estados@eleconomista.mx
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Las bajas de calificaciones de doce créditos 
respaldados reflejan el recorte de evaluación de 

la entidad. Además, se podrían modificar más 
a la baja si los resultados consolidados sufren 

un deterioro mayor o si aumenta la deuda. .

UN REFLEJO DE  LA 
MERMA ECONÓMICA

Créditos respaldados del estado
(MILLONES DE PESOS-MONTOS ORIGINALES)
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Balance público  
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Déficit anual   
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Balance presupuestario
 2010-2016 (MILLONES DE PESOS)

EN AUMENTO En el 2016 se prevé un saldo presupuestal de 10,816 millones de 
pesos, como consecuencia de menores gastos e ingresos.
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EL MONTO SERÁ DE 138,918 MILLONES DE PESOS

Javier Duarte dejará a la 
entidad con un gran déficit
Laura Quintero
EL ECONOMISTA

VERACRUZ ACUMULARÁ un dé-
ficit presupuestario de 138,918 mi-
llones de pesos en el periodo 2010-
2016, ya que durante este lapso se 
obtendrían ingresos por 253,349 
millones de pesos, contra gas-
tos por 392,267 millones de pe-
sos, de acuerdo con un reporte 
del Observatorio de las Finanzas 
Públicas (OFP) de la Universidad 
Veracruzana.

Pese a que los ingresos comen-
zaron a dibujar una pendiente po-
sitiva después de la reciente crisis, 
esto no ha sido suficiente para re-
basar los niveles del gasto público. 
Para los datos del 2015 y del 2016 
se utilizó el Paquete Económico de 
cada año.

Hilario Barcelata, coordinador 
del OFP, advirtió que esta acumu-
lación de déficit presupuestario ha 
ocasionado que no sea suficiente el 
dinero para cumplir con los com-
promisos que tiene el gobierno del 
estado. El especialista indicó que 
este déficit ha ocasionado que no 
haya dinero para pagar por todas 
las obras y compras a proveedores, 
pues hay un pasivo circulante de 
más de 17,000 millones de pesos.

“Hay en revisión un mon-
to de cuentas por pagar de más 
de 20,000 millones de pesos que 
se está validando, que en caso de 
concretarse, se meterá como pa-
sivo circulante. El impacto es que 
lo que se comprometió no se pa-
gó inmediatamente, y ahora es un 
adeudo”.

El mayor déficit durante el lap-
so 2010-2016 se registra en el 2011, 
con un total de 25,431 millones de 
pesos. 

A partir del 2015, el gasto pú-
blico se reduce, mientras que para 
este año los ingresos llegarían a su 
menor nivel de la administración 
de Javier Duarte.

Ante este panorama, Hilario 
Barcelata explicó que esta reduc-
ción en el gasto se debe a que se es-
tablecieron medidas de ajuste en 
éste para disminuir el desorden fi-
nanciero que existe. En la parte de 
ingresos, manifestó que la dismi-
nución obedece a la desaparición 
de impuestos, como los referen-
tes a la tenencia y a la prestación de 
servicios al hospedaje.

laura.quintero@eleconomista.mx


