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Fitch ratifica en ‘BBB+(mex)’ al Municipio de
Tuxtla Gutiérrez, Chiapas

Fitch Ratings — México, D.F. (Octubre 29, 2013): Fitch Ratings ratificé la calificacion a la calidad
crediticia del Municipio de Tuxtla Gutiérrez, Chiapas en ‘BBB+(mex)’; la perspectiva crediticia es
‘Estable’. Asimismo, la calificacion especifica de un crédito bancario contratado por el Municipio
con Banobras en octubre de 2011 (Banobras 11), con un saldo de $280.5 millones de pesos (mdp)
al 31 de julio de 2013, se ratifico en ‘AA-(mex)vra’.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

La calificacién quirografaria del Municipio de Tuxtla Gutiérrez se fundamenta, principalmente, en un
nivel de endeudamiento de largo plazo manejable, con términos y condiciones favorables; una
generacion de ahorro interno (flujo libre de recursos para servir deuda y/o realizar inversion)
adecuada y apoyada por el robustecimiento en la recaudacién del impuesto predial, lo cual es fruto
de la implementacion de un programa de modernizacion catastral. Finalmente, su importancia
econdmica a nivel estatal y regional; la cual se refleja en un muy bajo nivel de marginacién social.
No obstante, entre las limitantes mas importantes del Municipio estan: una alta dependencia de
ingresos federales y estatales; débiles practicas administrativas que se observan en la generacion
y entrega de informacion financiera de manera tardia; y por ultimo, las contingencias provocadas
por la ausencia de un sistema formal de pensiones y por la débil situacion financiera y operativa del
Sistema Municipal de Agua Potable y Alcantarillado de Tuxtla Gutiérrez (SMAPA).

En el ejercicio 2012, la evolucion al alza de la recaudacién del impuesto predial continu6, lo cual
permiti6 que los ingresos propios del Municipio se incrementaran 17.1% de forma anual. Sin
embargo, Tuxtla Gutiérrez aun tiene margen para mejorar la captacién de este impuesto, ya que el
predial per capita todavia permanece por debajo de la mediana del Grupo de Municipios calificados
por Fitch (GMF; $170 pesos vs. $202 pesos). Ademas, persiste la alta dependencia de recursos de
origen federal y estatal, toda vez que la razén de ingresos propios con respecto a los ingresos
totales fue de 12% en este Ultimo ejercicio (GMF, 28.5%). Al cierre de 2012, los Ingresos Fiscales
Ordinarios (IFOs o ingresos disponibles) aumentaron de manera anualizada 10.4% y ascendieron a
$1,234.5 mdp. Estos fueron impulsados por los crecimientos de las participaciones federales y de
las aportaciones del F-1V del Ramo 33 en 9.6% y 6.8%, respectivamente.

Por otra parte, en 2012 el gasto operacional (gasto corriente mas transferencias no etiquetadas)
creci6 8.9%, resultado del incremento en el capitulo de servicios personales (11.4%); el cual estuvo
ligado a un aumento de sueldos y creacidn de plazas de base. En consecuencia, la generacion de
ahorro interno representd 12.3% los IFOs; cifra marginalmente superior a la mediana del GMF
(11.5%). Por otro lado, la inversién municipal aument6 considerablemente (27.3% / IFOs), debido a
la disposicién de la totalidad del crédito Banobras 11, cuyos recursos cubrieron el déficit en los
balances primario y financiero. En cuanto a los indicadores de liquidez, a pesar de que el nivel de
pasivo circulante fue el doble del monto de efectivo disponible al término del ejercicio; la proporcion
que guarda dicho pasivo en relacién con los ingresos disponibles, asi como el indicador de dias de
gasto, se ubican en una escala moderada (15.6% y 33 dias, respectivamente).

Al 31 de julio de 2013, el Municipio registr6 un saldo de deuda directa a largo plazo de $403.9 mdp
que se compone por dos créditos contraidos con Banobras: uno contratado en 2009 a tasa
variable, con un plazo a 10 afios; y el financiamiento Banobras 11. Este Ultimo se dispuso en varias
exhibiciones entre 2011 y 2012 y su servicio de deuda se paga a través de la afectacion del 100%
del impuesto predial bancarizado, IPB (formalizado mediante la celebracion de mandatos
irrevocables con bancos) y el 9.7% del Fondo General de Participaciones, FGP (el cual podra
disminuir hasta 7.7%, siempre y cuando se cumplan ciertas metas de recaudacion del IPB). Estos
recursos se depositan en un fideicomiso de administracion y fuente de pago, cuyo fiduciario es
Deutsche Bank. De acuerdo con la informacion proporcionada por éste; durante 2012, el crédito
Banobras 11 reportd una cobertura promedio natural de 2.2 veces (x); y afiadiendo el fondo de
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reserva, la cobertura se elevd a 5.2x. Cabe agregar que las coberturas mejorarian a partir de la
celebracion de mandatos irrevocables adicionales (a la fecha Unicamente se ha firmado un
mandato). El comportamiento de ambos activos fue muy satisfactorio en 2012: el FGP experiment6
un repunte de 14.7%; mientras que el IPB se duplicé con respecto a lo recaudado en 2011.
Adicionalmente, los indicadores de apalancamiento y sostenibilidad del Municipio son manejables y
similares a la mediana del GMF; se estima que al cierre de 2013, la deuda directa represente 0.30x
los IFOs y el servicio de la deuda el 36.2% del promedio del ahorro interno de los Gltimos tres afios.

En materia de seguridad social, al cierre de 2012, el Municipio contaba con 5,455 empleados
activos; de los cuales, 366 eran pensionados. La entidad cubre con gasto corriente el pago de sus
pensiones y otras prestaciones, al no contar con un sistema formal, lo que representa una
contingencia para sus finanzas. El gasto por pensiones ascendi6é a $20.5 mdp (1.7% / IFOs) en
dicho afio. La presente administracion contempla realizar gestiones para que sus trabajadores se
adhieran a alguna institucion federal o estatal, lo cual mitigaria esta contingencia. También, el débil
desempefio financiero y operativo del organismo de agua, el SMAPA, es una contingencia para las
finanzas locales, puesto que requiere el apoyo del Estado de Chiapas [A-(mex)] y del Municipio
para cubrir su gasto operativo y de capital. En 2012, el organismo tuvo un superavit de $32.5 mdp,
pero fue debido a las aportaciones estatales y municipales ($106 mdp). Ademas, su nivel de deuda
es alto y se conforma por un crédito contratado con la banca de desarrollo, cuyo saldo al cierre de
2012 es de $236.4 mdp, en el cual el Estado funge como aval solidario.

Tuxtla Gutiérrez es el Municipio mas importante del Estado de Chiapas, puesto que es la capital y
principal centro econdmico de la entidad. De acuerdo con el INEGI, en 2010 su poblacion fue de
553 mil habitantes, por lo que es la tercera ciudad mas poblada del sureste mexicano (11.5% /
poblacién total del estado). La actividad econémica se concentra en el comercio y los servicios.
Finalmente, el Municipio presenta un grado de marginacion “muy bajo” y ocupa el lugar 102 entre
los 188 municipios con una poblacién superior a los 100 mil habitantes a nivel nacional, de acuerdo
con el Consejo Nacional de Poblacién (Conapo).

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

La calificacién podria ajustarse a la baja ante: un descontrol en el gasto operacional que deteriore el
ahorro interno; un aumento considerable del nivel de deuda (con y sin costo financiero) que presione
los indicadores de apalancamiento y sostenibilidad; y el estancamiento en la recaudacién del impuesto
predial. Los factores que impulsarian una mejora crediticia serian: la implementacién de acciones que
mejoren la capacidad del Municipio para generar y entregar informacion financiera de forma oportuna;
el fortalecimiento de sus ingresos propios (lo que mejoraria la autonomia y la flexibilidad financiera); la
constitucién de un mecanismo de fondeo para las pensiones o la adhesion de sus trabajadores a
algun instituto de seguridad social federal o estatal; y la adopcion de medidas que fortalezcan las
finanzas del organismo de agua y hagan eficiente su operacion.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su hombre, y por lo tanto,
Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacion financiera considerada para la calificacién corresponde al 31 de diciembre de 2012,
Presupuesto de Ingresos y Egresos 2013 y estado de deuda publica al 31 de julio de 2013.

La dltima revision del Municipio de Tuxtla Gutiérrez fue el 16 de abril de 2013.

La informacion utilizada en el analisis de esta calificacion fue proporcionada por el Municipio de
Tuxtla Gutiérrez y/u obtenida de fuentes de informacién publica, incluyendo los estados financieros,
presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, entre otros. El proceso de calificacion también
puede incorporar informaciéon de otras fuentes de informacion externas, tales como analisis
sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria. Para mayor informacién sobre el Municipio
de Tuxtla Gutiérrez, asi como para conocer el significado de la calificacion asignada, los
procedimientos para dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las revisiones, y los
criterios para el retiro de la calificacion, puede visitar nuestras paginas www.fitchmexico.com vy
www.fitchratings.com

La estructura y proceso de votacién de los comités, y de calificacién se encuentran contenidos en
el documento denominado "Proceso de Calificacion”, el cuél puede ser consultado en nuestra
pagina web www.fitthmexico.com en el apartado "Regulacién”.

En caso de que el valor o la solvencia del emisor se modifique en el transcurso del tiempo, la
calificacién puede modificarse a la alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a
cargo de Fitch México.

Las calificaciones mencionadas anteriormente, constituyen una opinién relativa sobre la calidad
crediticia del Municipio de Tuxtla Gutiérrez, con base en el analisis de su desempefio financiero y
de su estructura econémica y financiera sin que esta opinibn sea una recomendacion para
comprar, vender o mantener cualquier instrumento colocado en el mercado de valores.

La informacién y las cifras utilizadas para la determinacién de estas calificaciones, de ninguna
manera son auditadas por Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son
responsabilidad de la emisora y/o de la fuente que las emite.

Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar esta calificacién son:

-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Ago. 14, 2012;
-- ‘Metodologia de calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, fuera de los EEUU’, Abr. 26,
2013.

-- ‘Criterios de Calificacion de Financiamientos Subnacionales’ Mar. 04, 2010.
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