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Fitch ratifica la calificacion de Mexicali
y asigna una calificacion especifica a un crédito bancario

Monterrey, N.L., (Abril 5, 2011) Fitch Ratings ratifico la calificaciéon crediticia del municipio de Mexicali,
Baja California de ‘BBB(mex)’; la perspectiva crediticia se mantiene ‘estable’. Asimismo, asigndé una
calificacion de ‘A+(mex)’ a un crédito bancario otorgado a Mexicali por Banobras por un monto de $814.5
millones de pesos (mdp). El crédito tiene como respaldo un fideicomiso maestro irrevocable de
administracion y fuente de pago (fideicomiso), al cual el municipio afect6 el 28.5% de los ingresos
presentes y futuros de las participaciones federales que le corresponden.

La calificacion a la calidad crediticia del municipio, se fundamenta especialmente en su fortaleza
recaudatoria, nivel que ascendi6 a 36.4% al cierre del ejercicio 2010, comparando favorablemente con la
mediana del Grupo de Municipios calificados por Fitch (GMF) de 28.5%. No obstante, es importante
mencionar que la recaudaciéon municipal se encuentra estancada en los ultimos afios, presentando una
tasa media anual de crecimiento (tmac) para los ultimos 5 ejercicios de -0.6%. Por su parte, los ingresos
disponibles (IFOs) de Mexicali han presentado bajos crecimientos en los Ultimos afios, registrando una
tmacge.10 de 1.7%.

En lo que respecta a egresos, el gasto operacional ha observado una dinamica creciente, destacando los
servicios personales, con una tmacgg.19 de 6.3%. Al cierre del ejercicio fiscal 2010, el gasto operacional
(gasto corriente mas transferencias discrecionales) absorbio la totalidad de los IFOs, representando una
de las principales limitantes de la calificaciébn del municipio de Mexicali. Al respecto, la actual
administracion se encuentra en proceso de implementar un plan integral para mejorar la recaudacion de
ingresos municipales y controlar el gasto operacional, que le permita revertir el déficit estructural
registrado en los Ultimos ejercicios. Fitch considera positiva la implementacion del programa y dara
seguimiento puntual a los resultados obtenidos en el corto y mediano plazo, que de no mejorar los
indicadores de eficiencia en el gasto, podrian presionar a la baja la calificacion del municipio.

Al 31 de diciembre de 2010, la deuda publica directa del municipio ascendi6 a $697 mdp, y se
encontraba compuesta especialmente por 2 financiamientos con la banca de desarrollo. En lo que
respecta a deuda indirecta, el Consejo de Urbanizacion del Municipio de Mexicali (CUMM), organismo
publico descentralizado municipal, registré una deuda de $38 mdp, producto de un crédito con la banca
de desarrollo. El pasado 7 de enero de 2011, el Congreso Estatal publicé el Decreto 24, que autoriza al
municipio a refinanciar y/o reestructurar sus créditos vigentes, incluyendo la deuda indirecta, autorizando
un financiamiento por hasta $814.5 mdp.

Si bien la reestructura y/o refinanciamiento mejorara los términos y condiciones de la deuda (tasa y
plazo), Fitch considera que el nivel de endeudamiento es elevado, el cual representara 0.36 veces(x) los
ingresos disponibles estimados para 2011; estimando un servicio (intereses y capital) en los siguientes 5
gjercicios entre $60 mdp y $80 mdp, presionando los indicadores de sostenibilidad en términos del
ahorro interno. Es importante mencionar que la actual calificacion no contempla financiamientos
adicionales, por lo que mayores niveles de endeudamiento significarian un ajuste de la calificacion a la
baja; adicionalmente, se espera que los de pasivos no bancarios y lineas de crédito de corto plazo se
mantengan en niveles adecuados.

En cuanto a la calificacion asignada al crédito bancario por hasta $814.5 mdp contratado por el municipio
con Banobras, tiene vencimiento el 28 de abril de 2031 y entre sus caracteristicas destacan: (a)
denominacion en pesos; (b) tasa de interés TIIE mas un diferencial establecido en el contrato; (c) pagos
mensuales de intereses y capital; (d) pagos de capital crecientes; (e) fondo de reserva equivalente al 3%
del del saldo inicial dispuesto. Adicionalmente, se debera contratar un instrumento derivado que cubra el
riesgo de aumento en la TIIE fijando un limite superior o tasa techo de 10% que debera mantenerse
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vigente por un plazo minimo de 9 afios, pudiendo contratarse por la totalidad del plazo obligatorio o ser
renovado periédicamente por plazos menores.

Fitch asigno la calificacion del crédito fundamentandose en los siguientes factores:

-- La fortaleza juridico-financiera de la estructura que respalda los financiamientos; es importante
mencionar que Fitch realiz6 un andlisis juridico de la estructura y documentacion relacionada con el
crédito.

-- La certidumbre en la generacién del flujo que sirve como fuente de pago del crédito, es decir las
participaciones federales del Municipio de Mexicali.

-- Los términos y condiciones favorables del crédito.

-- La cobertura de tasa de interés por los primeros 9 afios de vida del crédito.

-- Los fondos de reserva de servicio de la deuda (intereses y capital)

-- Las coberturas financieras del servicio de la deuda obtenidas bajo escenarios adversos.

-- La calificacion de calidad crediticia del Municipio de Mexicali [BBB(mex)].
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La informacion utilizada en el analisis de estas calificaciones fue proporcionada por el Municipio de
Mexicali y/u obtenida de fuentes de informacion publicas. Para mayor informacion de Mexicali, visite
nuestras paginas www.fitthmexico.com y www.fitchratings.com.

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 Calificacion de Financiamientos Subnacionales’, Mar. 4, 2010.
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