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PROCESOS

Durante diciembre del 2017 y enero del 2018, el estado realiz6 el proceso de refinanciamiento, por lo que
a partir de este afio la deuda directa ajustada desacelerard. En el 2016 y el 2017, se observaron superavits
promedio en el balance primario por 74% de los ingresos totales, lo cual contrasta con los déficits esperados

por HR Ratings.
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MODELO QUE DISMINUYO TASAS DE INTERES

Refinanciamiento
en Veracruz alivia
sus finanzas publicas

HR Ratings retir6 la observacion Negativa del
estado y la colocé en Estable

Redaccion
EL ECONOMISTA

EL PROCESO de refinanciamien-
to de la deuda que realizo el estado
de Veracruz en diciembre del 2017
y durante el primer trimestre del
2018, a traves de los decretos publi-
cados en marzoy julio del afio pasa-
do, provoco que HR Ratings retirara
laobservacion Negativa y la coloca-
ra en Estable; ratificé la calificacion
de “HRBB”.

Dicho proceso se realizé me-
diante la contratacién de uno o mas
fideicomisos publicos sin estructu-
ra, “lo cual fue un modelo innova-
dor que le permitio al estado dis-
minuir las tasas de interés asi como
eliminar los vencimientos cruzados
con los que contaba en siete de sus
créditos 'y los eventos preventivos
en sus emisiones”, indica la agen-
cia en un reporte enviado a la Bolsa
Mexicana de Valores.

Al cierre del 2017 se refinancia-
ron 15 créditos bancarios y las Emi-
siones Bursatiles con clave de pi-
zarra VERACB 12, VERACB12-2Y
VERACB 12U, por medio de la con-
tratacion de ocho créditos banca-
rios estructurados, por lo que, al
finalizar el ano pasado, la deuda di-
recta ajustada de la entidad fue por
46,160.8 millones de pesos, 1a cual

POR CIENTO
se espera que descienda
el servicio deladeuda en
este ano.
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estuvo compuesta por 4,300.0 mi-
llones que correspondieron a la
deuda a corto plazo, 33,862.4 mi-
llones por deuda estructurada a
largo plazoy 7,998.4 millones que
correspondieron ala deuda por cer-
tificados bursdtiles.

La deuda neta ajustada de Ve-
racruz a Ingresos de Libre Disposi-
cién (ILD) disminuy6 de 127.8% en
el 2016 2109.9% para el cierre del
2017, como consecuencia del creci-
miento de los ILD, los cuales se in-
crementaron en 16.4% durante el
afo pasado.

“HR Ratings estima que la deuda
neta ajustada a ILD disminuya para
€l 2018 a 97.4%, mientras que para
€l 2019y el 2020 se espera que pa-
se a un nivel promedio de 94.5%;
asimismo, el servicio de 1a deuda a
ILD en el 2016 fue de 13.8%, mien-
tras que en el 2017 se incremento a
24.7%"”, sefiala la calificadora.

Este comportamiento se de-
bid principalmente al uso de fi-

nanciamiento a corto plazo al cie-
rre del 2016. En linea con el proceso
de refinanciamiento realizado por
el estado, se prevé que este afio y
el proximo el rubro servicios de la
deuda descienda a19.6% y 14.1%,
respectivamente.

HR Ratings destaca que el im-
pacto del refinanciamiento seria
mayor sobre el servicio de la deu-
da de la entidad, aunque proyecta
que eluso de financiamiento a corto
plazo continue impactando en esta
métrica.

EN LINEA

Veracruz reporto en el 2017 un su-
perdvit en su balance primario, el
cual represent6 7.2% de los ingre-
sos totales; esto se mantuvo en li-
nea con el superdvit observado en
€l 2016, que fue en promedio 7.6 por
ciento. El desempefio en el 2017 se
originé por el aumento en los in-
gresos federales y la caida en obra
publica.

“Los resultados reportados por
el estado contrastan con los déficits
esperados por HR Ratings, los cua-
les se estimaron en promedio para el
2016y €l 2017 en -0.9 por ciento. No
obstante, 1a mejora en el desempe-
fio fiscal del estado no se refleja en
la liquidez que reporta debido a los
movimientos contables que conti-
nua realizando derivados del pro-
ceso de revision y depuracion que
inicio en la Cuenta Publica 20157,
comenta la agencia.
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