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Fitch Ratings ratifica las calificaciones del Estado de
Tamaulipas; la perspectiva es estable

Monterrey, N.L. (Octubre 6, 2010): Fitch Ratings ratifico la calificacion de ‘AA-(mex)’ correspondiente a
la calidad crediticia (riesgo emisor) del Estado de Tamaulipas; asimismo, confirmd la calificacion de
‘AA+(mex)’ de un crédito bancario estructurado contratado por el Estado con Banorte por $6,000 millones
de pesos (mdp), que tiene como fuente de pago el impuesto sobre néminas (ISN). La perspectiva
crediticia de las calificaciones se mantiene ‘estable’.

Entre los factores positivos que apoyan la calificacion crediticia del Estado, destacan los siguientes:

-- Adecuado control del gasto operacional en el periodo de andlisis.

-- Sobresalientes niveles de ahorro interno e inversion, esta Ultima apoyada con disposiciones de deuda.
-- Adecuada recaudacion de ingresos estatales.

-- Solido perfil econdémico. Niveles de bienestar social superiores a la media nacional.

Por otra parte, entre los factores que limitan la calificacién se encuentran:

-- Crecientes niveles de endeudamiento relativo y sostenibilidad de la deuda.

-- Dependencia de ingresos federales, si bien dicha dependencia es inferior a la observada en el Grupo
de Estados calificados por Fitch (GEF).

-- Posibles contingencias en el largo plazo, relacionadas con el sistema estatal de pensiones.

-- Altos niveles de inseguridad, que podrian afectar directamente la actividad econémica en la entidad.

En 2009, debido al entorno econdmico adverso, las finanzas publicas de Tamaulipas se deterioraron
ligeramente. En lo que corresponde a ingresos, los principales ingresos disponibles, recaudacién estatal
y las participaciones federales decrecieron (12.1% y 2.7%, respectivamente) afectando directamente a
los ingresos fiscales ordinarios o ingresos disponibles (IFOs) que ascendieron a $13,168 mdp. Por su
parte, el gasto corriente (GC) presentd un crecimiento superior a la tasa media anual de crecimiento de
los ultimos 5 ejercicios (7.7% vs 4.4%), influenciado por servicios personales, muy especialmente a los
relacionados con el magisterio estatal. En contraste, las transferencias no etiquetadas (TNE) presentaron
un buen control en el ejercicio, con un crecimiento de 0.5%. En suma, el gasto operacional (GC + TNE)
ascendio a $8,427 mdp, equivalente a 64% de los IFOs, comparando favorablemente con el GEF.

En consecuencia, el ahorro interno o flujo libre generado por la entidad, representé el 36% de los IFOs
en 2009, con un promedio en los ultimos 3 ejercicios de 35.9% / IFOs, comparando ambos indicadores
muy favorablemente con la mediana del GEF (24.7% y 24.5%, respectivamente). Por otra parte, la
inversion total ejecutada por la entidad se ha incrementado significativamente en los Gltimos ejercicios,
apoyada muy especialmente por disposiciones importantes de deuda asi como por la gestién de
recursos con el gobierno federal. En 2009, la inversion total ejercida ascendié a $12,670 mdp, de los
cuales mas del 60% se realizd con recursos estatales de libre disposicion.

Para 2010, si bien se mantienen las presiones de gasto, los ingresos disponibles se han recuperado
significativamente. Al 30 de junio, se observa una tendencia positiva en ingresos propios y en
participaciones federales, lo cual se refleja en el crecimiento de 13% observado en los IFOs respecto al
mismo periodo de 2009, superior al crecimiento observado en el gasto operacional de 5.4%. Al respecto,
Fitch espera que al cierre del ejercicio, los niveles de gasto se mantengan moderados y vayan de
acuerdo con los ingresos realmente captados, con lo cual se esperaria un nivel similar de ahorro interno
al observado en 2009.

Al 30 de junio de 2010, la deuda directa del Estado de Tamaulipas ascendi6 a $7,001 mdp, compuesta
principalmente por 2 créditos bancarios. Uno de ellos es un financiamiento con Bancomer por $1,000
mdp a un plazo de 15 afios y respaldado con participaciones federales. El segundo, es un crédito
contratado a través de un fideicomiso con Banorte por $6,000 mdp, que tiene como fuente de pago el
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ISN y calificado por Fitch en AA+(mex). Se estima que al cierre del presente ejercicio, la deuda
represente 0.53x los IFOs y 1.48x el ahorro interno. Por su parte, los niveles de sostenibilidad de la
deuda directa actual son muy manejables para el Estado, se estima que en su punto maximo el servicio
de la deuda consumiria menos del 20% del ahorro interno.

La Unidad de Prevision y Seguridad Social del Estado de Tamaulipas (UPYSSET), es el instituto
responsable de brindar servicio médico a los trabajadores del Estado y a su familia asi como de
administrar el fondo de pensiones. Bajo un esquema de beneficio definido, actualmente la UPYSSET
recibe una aportacion anual de 16% de la némina de los trabajadores activos (10% Gobierno del Estado,
6% Trabajadores). En 2009, la aportacion ordinaria realizada por el Estado por este concepto ascendi6 a
$240 mdp (1.8% de los IFOs), asimismo el instituto reporta 34,975 afiliados activos y 4,436 jubilados al
cierre del ejercicio. Por otra parte, la UPYSSET cuenta con un fondo de reserva por $2,959 mdp, el
ultimo estudio actuarial realizado por un despacho externo refleja un periodo de suficiencia hasta el
2019; a partir de esa fecha el Estado tendria que hacer aportaciones extraordinarias, pudiendo
representar una contingencia para las finanzas estatales en el largo plazo.

En materia de agua, la Comisiéon Estatal del Agua de Tamaulipas (CEAT) coordina y apoya a los
organismos descentralizados por municipio que tienen a su cargo el servicio publico de agua potable,
drenaje, alcantarillado, tratamiento y disposicion de aguas residuales. Los principales organismos estan
a cargo de los ayuntamientos municipales. Cabe mencionar que el Estado presenta favorables
indicadores de cobertura de agua potable (95.9%), comparando favorablemente con la media nacional
(90.3% nac.), no obstante en alcantarillado y saneamiento los niveles son bajos (87.1% y 59.4%,
respectivamente) presentando altas necesidades de inversién. Si bien, en los Gltimos afios Tamaulipas
ha realizado obras importantes en infraestructura en la materia recibiendo apoyo de recursos federales e
internacionales, esperando que en los proximos afos las coberturas mejoren.
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Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar estas calificaciones son:

-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Ago. 16, 2010.

-- ‘Metodologia de calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, fuera de los EEUU’, Abr. 12, 2010.
-- ‘Criterios de Callificacion de Financiamientos Subnacionales’, Mar. 04, 2010.
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