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Resumen de los Fundamentos de la Calificacion

Las calificaciones de emisor de A3.mx (Escala Nacional de México) y Ba3 (Escala Global, moneda
local) asignadas al municipio de Tuxtla Gutiérrez consideran un bajo nivel de recaudacién local y
balances operativos negativos. Estos factores se compensan parcialmente por niveles de deuda
moderados y una posicion de liquidez positiva al medirse a través de la razon de capital de trabajo
neto a egresos totales.

Comparacioén entre Emisores Nacionales

El municipio de Tuxtla Gutiérrez esta calificado en la parte media baja del rango de calificaciones
para los municipios mexicanos, cuyas calificaciones en Escala Global abarcan de Caal a Baal. La
posicion del municipio de Tuxtla Gutiérrez con respecto a sus pares nacionales refleja una posicién
de liquidez ligeramente superior a sus pares nacionales, compensada por un bajo nivel de ingresos
propios.

Fortalezas Crediticias
»  Nivel de deuda moderado.

»  Posicion de liquidez positiva.

Retos Crediticios

»  Balances operativos deficitarios.
»  Baja generacién de ingresos propios.
»  Contingencias relacionadas con pensiones y el organismo de agua.

Perspectiva de la Calificaciéon

La perspectiva de la calificaciéon del Municipio de Tuxtla Gutiérrez es negativa, en linea con la
perspectiva de la calificacion de los bonos soberanos de México (A3, negativa).


https://www.moodys.com/credit-ratings/Tuxtla-Gutierrez-Municipality-of-credit-rating-808559720
https://www.moodys.com/credit-ratings/Tuxtla-Gutierrez-Municipality-of-credit-rating-808559720
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Acontecimientos Recientes

EL 1° de abril, Moody's modifico la perspectiva del Municipio de Tuxtla Gutiérrez a negativa de estable.
Movimiento que siguio la accion del 31 de marzo en la que la agencia cambid la perspectiva a negativa de
estable de la calificacion de A3 de los bonos soberanos de México.

Factores que Podrian Cambiar la Calificacion al Alza
»  Mejora sostenida de los balances operativos.

»  Fortalecimiento en la posicién de liquidez.
»  Elestablecimiento de un sistema formal de pensiones.

Factores que Podrian Cambiar la Calificacion a la Baja
»  Una baja en la calificacién de los bonos soberanos de México (A3, negativa).

»  Mayor deterioro en los resultados operativos.

»  Disminucién de la posicion de liquidez.

Indicadores Clave

GRAFICA1
Municipio de Tuxtla Gutiérrez

(AL31/12) 201 2012 2013 2014 2015
Deuda Directa e Indirecta Neta / Ingresos Operativos (%) 34.4 27.9 30.7 27.7 26.7
Pago de Intereses / Ingresos Operativos (%) 0.9 2.5 23 29 2.1
Superavit (Déficit) Operativo / Ingresos Operativos (%) 13.0 15.0 10.3 -7 -3.6
Superavit (Déficit) Financiero / Ingresos Totales (%) 14.5 (9.4) 1.3 (0.0) (6.4)
Gasto de Capital / Gasto Total (%) 14.0 40.8 14.3 20.1 25.5
Ingresos Propios Discrecionales / Ingresos Operativos (%) 17.6 18.1 20.2 20.8 20.8
PIB per cépita / Promedio Nacional (%) 425 42.0 41.2 411 -

[11  Informacion del Estado de Chiapas

Fuente: Moody's Investors Service, estados financieros del Municipio de Tuxtla Gutiérrez.

Detalle de los Fundamentos de la Calificacion

La calificacion asignada al municipio de Tuxtla Gutiérrez combina la evaluacion del riesgo crediticio base
(BCA por sus siglas en inglés) del municipio, y la probabilidad de apoyo extraordinario proveniente del
estado, en caso que la entidad enfrente una aguda situacion de estrés de liquidez.

Evaluacion del Riesgo Crediticio Base

NIVEL DE DEUDA MODERADO

Al 31 de diciembre de 2015, la deuda directa e indirecta del municipio de Tuxtla Gutiérrez ascendié a MXN
386.9 millones, monto equivalente al 26.7% de los ingresos operativos, cifra que se encuentra
relativamente en linea con lo observado en la mediana de municipios en Ba3 (24.9%). Este saldo se
encuentra integrado en su totalidad por dos créditos contratados con Banobras y en 2016 se estima un
servicio de la deuda de 2.5% de los ingresos totales.
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De acuerdo con el municipio, la presente administracion no cuenta con planes de financiamiento adicional
ni de corto ni de largo plazo, por lo que no se esperan incrementos en los indicadores de apalancamiento y
servicio de la deuda en este ejercicio.

BALANCES OPERATIVOS DEFICITARIOS

De 2011 a 2013 Tuxtla Gutiérrez registrd balances operativos superavitarios, que en promedio representaron
el 12.8% de los ingresos operativos. En contraste, en los ultimos dos afios esta tendencia se ha visto
revertida, siendo 2014 el afio en el que se observé un minimo histérico en este indicador, el cual se ubicé en
-7.1% de los ingresos operativos. Si bien al cierre de 2015 de igual forma se presentaron resultados
deficitarios, el balance operativo muestra una mejora, al cerrar en -3.6% de los ingresos operativos, esto
obedece primordialmente a una reduccién de 5.1% en el gasto operativo, como consecuencia de la
reduccion de los capitulos de servicios generales y materiales y suministros.

De acuerdo con informacién financiera a junio se aprecia que los ingresos operativos y egresos operativos se
ubican 11% y 8%, por encima de lo presupuestado, lo que ha derivado en balances operativos y
consolidados superavitarios a esa fecha. En este sentido Moody s espera que en caso de mantenerse las
tendencias a junio, se observe un superavit operativo equivalente a 4% de los ingresos operativos al cierre
de 2016. En contraste, en caso de observarse resultados operativos y consolidados deficitarios, en conjunto
con un debilitamiento en la liquidez, ejercerian presion a la baja en las calificaciones de la entidad.

POSICION DE LIQUIDEZ POSITIVA

Hasta 2014, el municipio de Tuxtla Gutiérrez presenté posiciones de liquidez positivas, aunque volatiles, al
registrar en promedio una razén de capital de trabajo neto a egresos totales de 6.7%. Sin embargo, al cierre
de 2015 este coeficiente bajo a 0.5%, no obstante, compara favorablemente con la mediana de municipios
calificados en Ba3 (-0.6%). Asimismo, al considerar la relacion de efectivo y equivalentes a pasivo circulante,
se aprecia una disminucion de esta razén a 23% en 2015 de 44% en 2014. Sin embargo, al mes de junio de
2016 se aprecia una mejora sustantiva en este indicador al ubicarse en 68%.

BAJA GENERACION DE INGRESOS PROPIOS

Historicamente la proporcion de ingresos propios a ingresos operativos se ha ubicado por debajo de lo
registrado en la mediana de municipios calificados en Ba3, al 20.8% en comparacion con 24%. Lo anterior
se explica porque la mayor parte del predial es ejidal. Sin embargo, la presente administracion esta
trabajando en un programa de regularizacién y actualizacién catastral con lo cual se espera un aumento en
el impuesto predial, situacion que con base en informacién a junio de 2016 ya se ve reflejada en una
recaudacion de 90% y 78%, en comparacion con las cifras contempladas en la Ley de Ingresos 2016 y en el
cierre 2015.

CONTINGENCIAS RELACIONADAS CON PENSIONES Y EL ORGANISMO DE AGUA

El municipio de Tuxtla Gutiérrez no cuenta con un sistema formal para hacer frente a las erogaciones por
pensiones y jubilaciones, por lo que tiene que cubrir estos gastos directamente a través de gasto corriente lo
cual genera pudiera generar presiones en las finanzas del municipio. Durante los dos ultimos afios, los gastos
anuales por este concepto han sido bajos y ascendieron en promedio a 1.7% de los ingresos operativos.
Cabe destacar, que la entidad esta trabajando en la elaboracion de un estudio actuarial que permita
cuantificar la magnitud de esta contingencia para en consecuencia plantear un esquema legal y de fondeo.

Por otra parte, el Sistema Municipal de Agua Potable y Alcantarillado (SMAPA) es el organismo responsable
de proveer los servicios de agua. Actualmente presenta una situacion financiera deficitaria y tiene un saldo
de deuda publica por MXN 187 millones, la cual cuenta con el aval solidario del Estado de Chiapas (Ba2 /
A2.mx). Asimismo, presenta importantes presiones de gasto de némina, areas de oportunidad en materia de
cobranza, por lo que en caso de no mejorar la situacion financiera del organismo, pudiera requerir de apoyo
directo del municipio para hacer frente a gastos de operacion.
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Consideraciones de Apoyo Extraordinario

Moody's asigna una baja probabilidad de que el gobierno del estado de Chiapas tome accion para prevenir
un incumplimiento por parte del municipio de Tuxtla Gutiérrez. Esta probabilidad incorpora la evaluacién de
Moody's de la falta de una clara postura politica por parte del gobierno estatal de ejercer dicha accion.

Resultados de la Matriz del Modelo de Evaluaciéon del Riesgo Crediticio Base

En el caso de Tuxtla Gutiérrez, la matriz BCA genera una BCA estimada de bal, comparada con la BCA de ba3
que asigno el comité de calificacion.

La BCA generada por la matriz de ba1 refleja (1) el riesgo idiosincrasico de 6 (presentado abajo) en una escala
de 1a9, donde 1 representa la mas fuerte calidad crediticia relativa y 9 la mas débil; y (2) el riesgo sistémico
de A3, reflejado en la calificacion del bono soberano (A3, Estable). La diferencia de dos niveles refleja una serie
de factores no capturados por la matriz, incluyendo las contingencias relacionadas con pensiones y el
organismo de agua.

El scorecard de riesgo idiosincrasico y la matriz BCA, que generan un estimado de las evaluaciones del riesgo
crediticio base a partir de un conjunto de indicadores crediticios cualitativos y cuantitativos, son
herramientas utilizadas por el comité de calificacién para evaluar la calidad crediticia de gobiernos locales y
regionales. Los indicadores crediticios capturados en estas herramientas generan una buena medicion
estadistica de la fortaleza crediticia individual y, en general, se espera que los emisores con BCAs sugeridas
por el scorecard mas altas, obtengan también las calificaciones mas altas. No obstante, las BCAs sugeridas
por el scorecard no sustituyen los juicios del comité de calificacién con respecto a la evaluacion del riesgo
crediticio base individual y el scorecard no es una matriz para asignar o cambiar automaticamente estas
evaluaciones. Los resultados del scorecard tienen limitaciones en el sentido de que son con vista al pasado,
al utilizar informacion histdrica, mientras que nuestras evaluaciones son opiniones de la fortaleza crediticia
con vista al futuro. Concomitantemente, el limitado nimero de variables que se incluyen en estas
herramientas no puede capturar la extension y profundidad de nuestro andlisis de crédito.
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Metodologia de Calificaciéon y Matriz de Factores

GRAFICA 2
Municipio de Tuxtla Gutiérrez

Ponderacion de Total de Ponderacién
Scorecard - 2014 Puntuacién Valor Sub-Factores Sub-Factores de Factores Total
Factor 1: Fundamentos Econémicos
PIB regional per Capita / PIB nacional per Capita (%) 9 41.26 70% 7.8 20% 1.56
Volatilidad Econdmica 5 30%
Factor 2: Marco Institucional
Marco Legislativo 5 50% 5 20% 1.00
Flexibilidad Fiscal 5 50%
Factor 3: Desempefio Financiero y Perfil de Endeudamiento
Balance Operativo Bruto / Ingresos Operativos (%) 5 1.03 12.5% 3.75 30% 1.13
Pago de Intereses / Ingresos Operativos (%) 3 2.67 12.5%
Liquidez 9 25%
Deuda Directa e Indirecta Neta / Ingresos Operativos (%) 1 27.70 25%
Deuda Directa a Corto Plazo / Deuda Directa Total (%) 1 8.30 25%
Factor 4: Politicas de Gobierno y Administracion- MAX
Controles de riesgos y administracion financiera 9 9 30% 2.70
Gestiodn de Inversiones y Deuda 5
Transparencia y Revelacién 9
Evaluacién de Riesgo Idiosincrasico 6.39(6)
Evaluacion de Riesgo Sistémico A3
BCA Estimada ba1l

Fuente: Moody's Investors Service
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Calificaciones

GRAFICA3
Municipio de Tuxtla Gutiérrez

Categoria Calificacion de Moody's

Perspectiva Negativa

Calificaciones al Emisor

Escala Nacional de México A3.mx

Escala Global, Moneda Local Ba3

Fuente: Moody's Investors Service
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