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Ratifico HR Ratings perspectiva estable a crédito

contratado por Ensenada

Por Francisco Dominguez
Ensenada, Baja California, noviembre 14
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Fuenta: HR Ratings

cién de HR A- (E) con Perspectiva Estable

para el crédito contratado por el Ayunta-
miento de Ensenada con Bansi por un monto
inicial de 665.2 millones de pesos

I a agencia HR Ratings ratificd la califica-

La ratificacidn de la calificacidn de HR A-(E) del
crédito bancario estructurado contratado por
el Municipio de Ensenada, Estado de Baja Ca-
lifernia (Ensenada yio el Municipio), eon Bansil
es resultade, principalmente, del andlisis de los
flupos futuros de la estructura estimados por
HR Ratings bajo escenarios de estrés ciclico v

estrés critico.

Este ditimo andlisis determind una Tasa Obje-
tive de Estrés {TOE) de 66.6% (vs. 6B.8% en la
revisidn anterior). La disminucidn de la TOE se
debe, en parte, al aumento del servicio de la
deuda esperado como resultado del ajuste de
nuestras proyecciones de la TIE28, asl como
al ajuste en nuestras proyecciones de la fuente
de pago durante el periodo de estrés critico.

La calificacién mantiene un ajuste negativo de-
bido a los bajos niveles de reserva proyectados

en un escenario de estrés que, en promedio,
solo representarian 1.2x (veces) el servicio dela
deuda mensual. Adicionalmente, la calificacion
guircgrafaria vigente otorgada por HR Ratings
al Municipio es HR BB+ con Perspectiva Esta-
ble.

Al estar por debajo de HR BBB-, y de acuerdo
con nuesira metodologia, esto Wve un impac-
Lo negative en la calificacidn del crédito. El por-
centaje afectade por el FideicomisoZ es el 60%
de los recursos del Fondo General de Participa-
ciones (FGP) y del Fondo de Fomento Municipal

(FFM), presentes y futures, correspondientes al
Municipio. Asimismao, el porcentaje asignado al
pago de este cridito es e 100% del total afecta-
do al Fideicomiso. La fecha de vencimiento de
este crédito es en febrero de 2035

El escenario de estrés ciclico incorpora un es-
trés sobre el Ramo 28 nacional, estatal y muni-
cipal, asl como la TIE2S v el Producto Interno
Bruto (PIB) nacienal De acuerdo con nuestras
provecciones de flujos, el mes de mayor debi-
lidad es noviembre de 2017, con una razdn de
cobertura del servicio de la deuda esperada
{DSCR por sus siglas en inglés) de 2.5x (veces)
en el escenario de estrés ciclico.

La TOE obtenida de 66.6% indica que los ingre-
505 destinados al pago de este crédito podrian
disminuir, en un periodo de 13 meses, 66.6%
mas respecto a los flujos en un escenario de
estrés ciclico y serian suficientes para cumplir
con las obligaciones de pago. El calculo de la
TOE, de acuerdo con nuestra metodologia, su-
pone el use del fondo de reserva de tal manera
que se garantice su reconstitucion posterior al
pericdo de estrés eritico.



