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HR Ratings asigno la calificacion de HR A+ con Perspectiva Estable al Municipio

de Tulum, Estado de Quintana Roo

La asignacioén de la calificacién es resultado del nulo nivel de endeudamiento observado, asi como las proyecciones respecto
a los resultados fiscales y nivel de pasivo circulante del municipio. Durante el periodo analizado, no se utilizé financiamiento,
por lo que la Deuda Neta (DN) a Ingresos de Libre Disposicion (ILD) permanecié negativa. No obstante, la Entidad ha sostenido
un nivel estable de apalancamiento a través de Proveedores y Contratistas, lo que en linea con un nivel creciente de ILD
generados en el periodo, permitié que la métrica de Pasivo Circulante (PC) conservara un nivel 25.5%. Para 2025 se contempla
un déficit de 4.9% en el Balance Primario (BP) a Ingresos Totales (IT), de acuerdo con la estimacién de un elevado nivel de
Obra Publica enfocado en reforzar la infraestructura de seguridad, asi como al mantenimiento y rehabilitacion de la
infraestructura urbana. No obstante, para los préximos periodos se proyecta un BP promedio equilibrado, de acuerdo con una
mejora en las acciones de fiscalizaciéon, que impulsaria los Ingresos Propios en los préoximos periodos, sumado a un menor
monto esperado de Inversién Publica. Por su parte, de acuerdo con los niveles de liquidez proyectados, se anticipa que la
métrica de DN conservaria su nivel negativo, mientras que la métrica de PC ascenderia a una media de 27.0%.
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Variables Relevantes: Municipio de Tulum
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(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Periodo 2023 2024 2025p 2026p 2027p sept-24 sept-25
Ingresos Totales (IT) 1,269.7 1,200.3 1,292.1 1,374.7 1,438.2 964.5 1,020.7
Ingresos de Libre Disposicion (ILD) 1,102.4 1,070.5 1,149.1 1,223.5 1,281.3 854.9 905.0
Deuda Neta -281.5 -219.7 -216.9 -216.5 -216.2 n.a. n.a.
Balance Financiero a IT 2.8% -9.4% -4.9% -0.0% -0.0% 4.9% 15.8%
Balance Primario a IT 2.8% -9.4% -4.9% -0.0% -0.0% 4.9% 15.8%
Balance Primario Ajustado a IT 2.3% -8.1% -4.9% -0.0% -0.0% n.a. na.
Servicio de Deuda a ILD 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
SDQ a ILD Netos de SDE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Deuda Neta a ILD -25.5% -20.5% -18.9% -17.7% -16.9% n.a. n.a.
Deuda Quirografaria a Deuda Total 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pasivo Circulante a ILD 25.0% 25.0% 28.5% 26.8% 25.6% n.a. n.a.
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio.

p: Proyectado.

Nulo nivel de endeudamiento bancario. De 2021 al tercer trimestre de 2025, el Municipio no registré ningun tipo de
deuda. Con ello, y sumado a los niveles de liquidez acumulados, la Entidad reporté una Deuda Neta (DN) negativa, asi
como un Servicio de la Deuda (SD) cero.

Superavit en el Balance Primario. El Municipio reporté un superavit en el Balance Primario (BP) promedio de 10.0%
a Ingresos Totales (IT) durante el periodo de 2021 a 2023. Este comportamiento se le tribuye a un incremento
significativo reportado en los Ingresos de Libre Disposicion (ILD), como resultado de un alza en la recaudacion de
Impuestos provenientes del Impuesto Sobre Adquisicion de Bienes Inmuebles (ISABI), del Impuesto Predial, y los
derechos de saneamiento ambiental, resultado de la relevancia del sector turistico en el Municipio. Posteriormente, y en
contraste con lo observado en ejercicios anteriores, al concluir el ejercicio fiscal 2024 se reportd un déficit de 9.4%. Este
resultado se explica por una disminucién en los ingresos de Ingresos de Gestion, a un menor dinamismo en el sector
inmobiliario, asi como a un incremento en el gasto destinado a la provision de servicios publicos, ademéas de mantener
un elevado nivel de gasto en Obra Publica, con lo cual se ha mejorado la infraestructura urbana.

Moderado nivel de PC. El PC aumenté de P$246.0m en 2021 a P$293.9m en 2024, lo anterior obedece al crecimiento
en las cuentas de Proveedores y Contratistas. Adicionalmente, se observa un saldo promedio de P$64.8m asociado a
ingresos pendientes por clasificar resultado del cobro anticipado del Impuesto Predial. No obstante, debido al elevado

nivel de ILD, la métrica de PC represento en promedio el 25.5% entre 2021 y 2024.

Balances Proyectados. Para los proximos periodos se anticipa un crecimiento en los ILD resultado de diversas
acciones de fiscalizacion como la recuperacion de cartera vencida a través de una nueva area de fiscalizacién, a un
mayor dinamismo del mercado inmobiliario, sumado a un comportamiento positivo en las Participaciones Federales. No
obstante, se proyecta mantener el elevado nivel de gasto en Obra Publica, enfocado a reforzar la infraestructura en
seguridad con la conclusién del nuevo C4, asi como por el mantenimiento de la infraestructura urbana. Con ello, se

observaria un resultado deficitario promedio de 1.7% entre 2025 y 2027.
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Desempefio de las métricas de deuda. Para los proximos afios se proyecta que el Municipio mantenga un elevado
nivel de liquidez, con lo cual se mantendria una DN negativa. Finalmente, se espera que el PC ascienda a un nivel
promedio de 27.0%.

Factores Ambientales, Sociales y de Gobernanza (ESG). De acuerdo con la clasificacion de los factores ESG se le
asigna la etiqueta de superior al factor de Gobernanza debido a la elevada proporcién de Ingresos Propios sobre los
Ingresos Totales, asociado a la creciente actividad turistica que ha mantenido junto a la aplicaciéon de controles en
materia de fiscalizacién, lo cual le permitido aplicar estos recursos a la continuidad de sus politicas publicas, sumado a
los altos estandares relacionados con la transparencia y calidad en la informacién. Por otro lado, se la asigna la etiqueta
de limitado al factor Social, resultado del elevado nivel de homicidios por cada cien mil habitantes, mismo que se
encuentra por encima del promedio a nivel nacional. Finalmente, al factor Ambiental se le asigna la etiqueta de promedio
debido a que mantiene una vulnerabilidad baja ante la presencia de fenédmenos naturales, sumado a que no se reportan

contingencias por el servicio de agua o de recoleccién de basura, el cual se realiza a través de una empresa privada.

Disminucién en el Pasivo Circulante. Un aumento superior a lo estimado en los ILD, y/o un menor Gasto Corriente,
podrian reflejarse en un pago de Pasivo Circulante. Esto podria impactar positivamente la calificacion en caso de que

la métrica de PC a ILD registre un nivel menor a 18.0% (vs. el 28.6% proyectado).

Resultados fiscales deficitarios superiores y un incremento en el endeudamiento relativo. De materializarse un
déficit superior al anticipado asociado a un incremento en la presion fiscal, originado por mayores erogaciones corrientes
o por la continuidad del gasto en infraestructura sin el correspondiente crecimiento en los ILD, la Entidad optaria por
financiarse a través un mayor uso de PC o la contratacién de deuda, lo cual impactaria de manera negativa a la

calificacion.
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Reporte de Calificacion

El presente reporte de calificacion se enfoca en el andlisis y la evaluacion de la informacion financiera del Municipio de Tulum,
Estado de Quintana Roo. El analisis incorpora la informacién de Cuenta Publica de 2021 a 2024, el avance presupuestal al

tercer trimestre de 2025, asi como la Ley de Ingresos y Presupuesto de Egresos 2024.

El pasado 2 de junio se llevaron a cabo las elecciones donde el C. Diego Castafién Trejo, perteneciente a la coalicién “Sigamos
Haciendo Historia” integrada por los partidos Movimiento Regeneracion Nacional (Morena), Partido del Trabajo (PT) y el partido
Verde Ecologista de México (PVEM), el cual obtuvo la mayoria con 51.5% de los votos (datos del Programa de Resultados
Electorales Preliminares 2024), por lo que la actual administracion entr6é en funciones el pasado 30 de septiembre de 2024 y

concluira el 29 de septiembre de 2027.

Balance Primario

El Municipio reportd un superavit en el Balance Primario (BP) promedio de 10.0% a Ingresos Totales (IT) durante el periodo
de 2021 a 2023. Este comportamiento es resultado del incremento significativo reportado en los Ingresos de Libre Disposicién
(ILD), los cuales pasaron de P$859.7m a P$1,102.4m, como resultado de un alza en la recaudacion de Impuestos,
particularmente por el aumento de los recursos provenientes del Impuesto Sobre Adquisicion de Bienes Inmuebles (ISABI) y
del Impuesto Predial, sumado al cobro creciente por derechos de saneamiento ambiental, resultado del dinamismo del sector
turistico en el Municipio. Por su parte, la evolucion del Gasto Corriente en este mismo periodo corresponde principalmente al
incremento observado en Servicios Generales al cierre del ejercicio fiscal 2023, el cual pas6 de P$295.4m a P$428.1m. Cabe
destacar que los rubros de mayor relevancia corresponden a Servicios Generales y Servicios Personales, ya que representan
en promedio el 42.3% y 40.9% del Gasto Corriente, donde para este Ultimo los ajustes y actualizaciones en el sueldo de los
trabajadores presioné este capitulo al alza. En cuanto al gasto de Obra Publica, éste ascendié a P$229.7m en 2023, el cual

se destind a mejorar la infraestructura urbana enfocadndose en pavimentaciones y mantenimiento de la red eléctrica.

Posteriormente, y en contraste con lo observado en ejercicios anteriores, al concluir el ejercicio fiscal 2024 se report6 un déficit
de 9.4%. Este resultado se explica por una disminucion en los ingresos de Ingresos de Gestion, a un menor dinamismo en la
generacion de ingreso por parte de sector inmobiliario de la Entidad, asi como a un incremento en el gasto destinado a Servicios
Generales en linea con un mayor monto erogado enfocado a cubrir la necesidad creciente de provision de servicios publicos,
ademas de mantener un elevado nivel de gasto en Obra Publica, similar al registrado en 2023, donde se mantuvo el mismo

enfoque de inversion.

oG

Ay

X/ @HRRATINGS ~ { Jy | HRRATINGS | 3W ' WWW.HRRATINGS.COM ([ HRRATINGS
O ke e !



Figura 1. Balance Primario a Ingresos Totales para el Municipio de Tulum, de 2021 a septiembre de 2025
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Fuente: HR Ratings con informacion proporcionada por el Municipio.
* Presupuesto.

Entre 2021 y 2024, los Ingresos Totales registraron una tasa media anual de crecimiento (tmac) para el periodo de analisis
(2021-2024) de 8.9%, mientras que los ILD mostraron una tmacz124 de 7.6% de acuerdo con el comportamiento creciente
observado en la recaudacién propia, asi como a la tendencia positiva observada en las Participaciones Federales. Cabe
destacar que el Municipio de Tulum ha mantenido en promedio una proporcién de Ingresos Propios a Ingresos Totales de
70.0%, lo cual se ubica por encima del promedio del resto de los municipios calificados por HR Ratings, mismo que asciende
a 27.8%. Lo anterior se le atribuye a un importante nivel de recaudacion propia asociado a actividades turisticas que impactan

de manera directa en su recaudacion impositiva.

En lo referente a los Ingresos Propios, estos pasaron de P$669.5m en 2021 a P$831.1m en 2024, por lo que se observé una
tmacz2124 de 7.1%, donde se destacan los ingresos obtenidos por Impuestos y Derechos lo cuales conforman el 96.9% de
recursos de esta naturaleza. Los Impuestos registraron una Tmaczi-24 de 7.1% con un desempefio sobresaliente en los
Impuestos Sobre Adquisicion de Bienes Inmuebles (ISABI), atribuible al elevado nimero de operaciones inmobiliarias
efectuadas durante el periodo de 2021- 2024., asi como por la implementacion de programas enfocados a la regularizacion de
los predios. Por otro lado, los ingresos obtenidos por el Impuesto Predial obedecen a diferentes estrategias de fiscalizacion,
como campafias de condonacion de recargos anteriores y actualizaciones a los valores catastral. Por su parte, los Derechos
reportaron una Tmacz:124 de 10.0%, donde se destacan los ingresos provenientes del cobro por derechos de saneamiento
ambiental, licencias de funcionamiento y de construccion, asi como por servicios de alumbrado publico. Dichos resultados
reflejan el fortalecimiento de la recaudacion a través de la gestion eficiente de los procesos administrativos y fiscalizacion

correspondiente.

En materia de Ingresos Federales, estos aumentaron de P$259.4m en 2021 a P$369.1m en 2024, consistente con una
tendencia favorable observada, particularmente en Participaciones y Aportaciones Federales. En primer lugar, las
Participaciones Federales registraron una tmaczi-24 positiva de 8.0%, lo anterior se relaciona con el comportamiento creciente
observado en el Fondo General de Participaciones (FGP) y al Fondo de Fomento Municipal (FFM). Cabe destacar que al cierre

del ejercicio 2024 se observo una ligera disminucion de 3.3% frente a los recursos obtenidos al cierre del ejercicio fiscal 2023,
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ya que en este periodo se observo un Impuesto Sobre la Renta de ejercicios Anteriores Participable ligeramente superior. Por
su parte, los ingresos que componen a las Aportaciones Federales mostraron una tmaczi-24 de 24.8%, donde sobresalen los
recursos que reciben del Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social (FAIS). Finalmente, los ingresos de Gestion
mantuvieron un promedio de P$27.7m durante el periodo analizado, destacando especialmente los convenios relacionados
con la Zona Federal Maritimo Terrestre (ZOFEMAT), los cuales mostraron un comportamiento consistente. Adicionalmente,
en 2023 la Entidad report6é ingresos de manera extraordinaria por un monto de P$50.6m, por la devolucion de recursos
asociados al pago de un crédito fiscal.

Figura 2. Composicion de Ingresos Propios del Municipio de Tulum, de 2021 a septiembre de 2025
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Fuente: HR Ratings con informacién proporcionada por el Municipio.
* Presupuesto.

Entre 2021 y 2024, el Gasto Corriente pasd de P$652.5m a P$1,058.5m, donde los movimientos de mayor relevancia que
componen este tipo de gasto se observan en los capitulos de Servicios Personales y Servicios Generales lo cuales reportaron
una tmacsi-24 de 10.4% y 18.0% respectivamente, asimismo estos rubos han mantenido una composicion promedio del 40.9%
y 42.3% del Gasto Corriente en este mismo periodo. Con relacién al monto erogado en Servicios Personales, la mayor
asignacion de recursos obedece al pago de sueldo del personal administrativo por lo que las actualizaciones en los salarios
relacionados a los incrementos al salario minimo, asi como la integracion del personal administrativo a las instituciones del
seguro social han presionado al alza este capitulo. Por el lado del gasto en Servicios Generales, la Entidad ha erogado mayores
recursos para el desarrollo y mejora en la provision de servicios publicos, asi como una mayor asignacién de recursos para el
desarrollo de eventos oficiales. Por su parte, el monto asignado a Transferencias y Subsidios obedece a los recursos asignados
al Sistema Nacional para el Desarrollo Integral de la Familia (DIF), apoyos al deporte, asi como respaldo a la educacion de los

estudiantes a través de becas escolares.

En cuanto al Gasto de Inversién, este reportd una tmac:i-24 de 23.3%, evidenciando un mayor monto destinado a Obra Publica
a entre 2023 y 2024. Esto se contraste con el promedio de P$138.3m registrado entre 2021 y 2022 al promedio observado de
P$223.1m en afios posteriores. Durante este periodo la Entidad impuls6 proyectos para robustecer y mejorar la infraestructura

urbana al construir el nuevo Centro de Control, Comando, Comunicaciones y Computo (C4), a la rehabilitacion de vialidades y
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a la mejora y modernizacion de alumbrado publico en diversas zonas de la Entidad. Por su parte, el gasto en Bienes Muebles
e Inmuebles promedio fue de P$55.9m, con el cual se adquiri6 equipo de seguridad, vehiculos, mobiliario y equipo

administrativo para el ejercicio de las funciones en el Municipio.

Figura 3. Composiciéon del Gasto Total del Municipio de Tulum, de 2021 a septiembre de 2025
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Fuente: HR Ratings con informacién proporcionada por el Municipio.
* Presupuesto.

Para los préximos periodos se anticipa un crecimiento en los ILD de acuerdo con diversos proyectos orientados a mejorar la
recaudacion fiscal incluyendo la recuperacion de cartera vencida a través de una nueva Area de Fiscalizacion en la Entidad, a
un mayor dinamismo del mercado inmobiliario en la zona, sumado a un comportamiento positivo en las Participaciones
Federales. No obstante, se proyecta mantener el elevado nivel de gasto en Obra Publica, debido a que la Entidad espera
reforzar la inversién en infraestructura de seguridad con la conclusion del nuevo C4, asi como por el mantenimiento de la

infraestructura urbana, por lo anterior se anticipa un resultado deficitario del 1.7% entre 2025 y 2027.

Deuda

Cabe destacar que la Entidad se ha mantenido sin hacer uso de deuda de corto o largo plazo durante el periodo comprendido
entre 2021 a septiembre de 2025. Hacia el cierre de 2025, el Municipio estudia la posibilidad de adquirir un financiamiento de
corto plazo por un monto aproximado de P$76.4m, lo cual equivale al 6.0% de sus Ingresos Totales en linea con lo que marca
la Ley de Disciplina Financiera (LDF). Este financiamiento se podria disponer a finales de este ejercicio fiscal, y su destino
seria para cubrir necesidades temporales de liquidez. No obstante, HR Ratings no considera dentro de su escenario base la
adquisicion de dicho financiamiento debido al alto nivel de liquidez con el que cuenta el Municipio. Es importante mencionar
que, debido a la fortaleza de la recaudacion propia en los primeros meses del afio, de acuerdo con lo comentado por el
Municipio, este podria ser liquidado de forma anticipada en los primeros meses de 2026. Finalmente, en ejercicios posteriores

no se proyecta el uso de financiamiento adicional.
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Servicio de Deuda

Cabe destacar que, entre 2021 y 2024, el Municipio no conté con Servicio de la Deuda (SD); situacién que se proyecta se
mantenga en los préximos afios. Por su parte, derivado del nulo financiamiento observado entre 2021 y 2024, sumado al nivel
de la liquidez reportado al cierre de cada ejercicio, la Deuda Neta (DN) se mantuvo en niveles negativos. Para los proximos
afos y de acuerdo con el elevado nivel de liquidez se mantendria una DN negativa. Cabe destacar que, en caso de que la
Entidad opte por adquirir el financiamiento quirografario antes mencionado, esta métrica mantendria el nivel negativo esperado

debido a su nivel de liquidez.

Figura 4. Indicadores de la Deuda del Municipio de Tulum, de 2021 a 2026p

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Concepto 2021 2022 2023 2024 2025p 2026p
Servicio de Deuda (Capital e Intereses) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Servicio de Deuda Quirografaria 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Ingresos de Libre Disposicion (ILD)* 859.7 1,000.1 1,102.4 1,070.5; 1,148.1 1,222.5
Servicio de Deuda / ILD 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Servicio de Deuda Quirografaria® / ILD netos de SDE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Deuda Directa 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Quirografaria 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Neta*** -155.8 -252.5 -281.5 -219.7 -216.1 -215.7
Pasivo Circulante 223.4 262.1 2751 268.0 328.0 328.0
Deuda Neta / ILD -18.1%  -252% -255% -20.5%| -18.8% -17.6%
Deuda Quirografaria / DT 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pasivo Circulante* / ILD 26.0% 26.2% 25.0% 25.0% 28.6% 26.8%

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio.
*Participaciones Federales + Ingresos Propios.
**Considera el pago de capital e intereses de la deuda quirografaria.

"Deuda Neta = Deuda Directa - (Caja + Bancos + Inversiones). Se considerd 80.0% de los saldos en Caja, Bancos e Inversiones en 2024, debido a que el resto se
estimé como etiquetado.

Pasivo Circulante y Liquidez

El Pasivo Circulante (PC) aumento de P$246.0m en 2021 a P$293.9m en 2024, lo anterior obedece a un mayor financiamiento
a través de Proveedores y Contratistas. Adicionalmente, se observa un saldo promedio de P$64.8m en obligaciones por Pagar
a Corto Plazo, asociado a Ingresos pendientes por clasificar resultado del cobro anticipado del Impuesto Predial. No obstante,
debido al elevado nivel de ILD que ha mantenido el Municipio en el periodo analizado, la métrica de PC represento en promedio

el 25.5%. Por su parte, HR Ratings espera que la métrica mantenga un promedio de 27.0% en los préximos afios.

Figura 5. Pasivo Circulante del Municipio de Tulum, de 2021 a septiembre de 2025

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Concepto 2021 2022 2023 2024 sept-25
Pasivo Circulante 246.0 285.7 306.9 293.9¢ 211.335
Proveedores y Contratistas 1254 130.5 149.5 152.5 116.8
Retenciones por pagar 61.7 63.5 46.8 49.4 451
Otros 15.9 20.1 36.2 22.0 9.6
Ortrs Pasivos a Corto Plazo 43.0 7.7 74.4 701 39.8
Pasivo Circulante 223.4 262.1 275.1 268.0 176.2
Pasivo Circulante* / ILD 26.0% 26.2% 25.0% 25.0% n.a.

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio.
*Pasivo Circulante - Anficipos.
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Por su parte, el Activo Circulante del Municipio aument6 de P$265.0m en 2021 a P$342.6m en 2024, en lo anterior sobresale
el nivel de Efectivo y Equivalentes, ya que la cuenta de Bancos reporté un saldo de P$273.3m en 2024, nivel superior al
observado en 2021 de P$194.3m. Cabe destacar que el elevado nivel de liquidez reportado por la Entidad obedece a los
superavits registrados de 2021 a 2023. Con ello, y sumado al comportamiento observado en el PC, la Razén de Liquidez pasé
de 1.1x (veces) en 2021 a 1.2x (veces) en 2024, mientras que la Razoén de Liquidez Inmediata se elevé de 0.8x (veces)

registrado en 2021 a 0.9x (veces) en 2024.

Figura 6. Liquidez del Municipio de Tulum, de 2021 a septiembre de 2025

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Concepto 2021 2022 2023 2024 sept-25
Activo Circulante 265.0 417.5 470.8 342.6 421.0
Caja 0.4 0.4 1.7 1.4 2.2
Bancos 194.3 315.2 350.1 2733 315.7
Anticipo a Proveedores y Contratistas 22.6 23.7 31.8 259 35.2
Deudores Diversos 47.8 78.3 87.2 42.0 68.0
Pasivo Circulante 246.0 285.7 306.9 293.9 211.3
Razon de Liquidez 1.1 1.5 1.5 1.2 2.0
Razon de Liquidez Inmediata 0.8 11 11 0.9 15

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio

El propdésito de la evaluacion es incorporar en la calificacién crediticia el impacto que los factores ambientales, sociales y de
gobernanza (ESG) pueden tener sobre la calidad crediticia del Municipio. A continuacion, se presentan los principales puntos

considerados, asi como la etiqueta correspondiente para cada uno de los factores.

Ambiental: Promedio

e La exposiciéon a fenébmenos hidricos y a deslaves es baja, por lo anterior no representan presiones extraordinarias
sobre las finanzas del Municipio en el corto plazo (de acuerdo con los datos del Atlas Nacional de Vulnerabilidad al
Cambio Climatico (ANVCC)). Cabe destacar que el Municipio emite activamente propaganda y lleva acabo campafias
de concientizacién para residentes y turistas ante la presencia de tormentas tropicales.

e Laprovision de agua se encuentra cubierta por la Comisién de Agua Potable y Alcantarillado de Quintana Roo (CAPA).
De acuerdo con informacién proporcionada por las autoridades municipales, no se reportan contingencias asociadas
a este servicio.

e Finalmente, la recoleccion y traslado de residuos solidos se realiza a través de una empresa privada que se encarga
de la recoleccion y disposicion de los residuos sélidos, cuyo deposito se realiza en un relleno sanitario por lo que el
Municipio paga la prestacion de este servicio, lo cual se ve reflejado en el capitulo de Servicios Generales y por el cual
no se identifican contingencias relacionadas. De acuerdo con los subfactores mencionados, el factor ambiental se

considera como promedio.
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Social: limitado

En el apartado de Seguridad Publica, segun cifras del Secretariado Ejecutivo del Sistema Nacional de Seguridad
Publica (SESNSP), el Municipio contd con una tasa de 126.9 homicidios por cada cien mil habitantes promedio entre
2021 y 2024, cifra superior a la tasa nacional de 24.6 y a la estatal de 36.7 homicidios por cada cien mil habitantes.
Adicionalmente, de acuerdo con datos del Consejo Nacional de Evaluacién de Politica de Desarrollo Social
(CONEVAL), la poblacion del Municipio cuenta con condiciones cercanas al promedio nacional en los criterios para
evaluar la pobreza multidimensional. Esto debido a que en 2020 el porcentaje de la poblacion en condicién de pobreza
fue de 43.0%, nivel similar al 43.9% observado a nivel nacional. Asimismo, el 18.8% de la poblacién se encontraba en
condicion de pobreza extrema, superior al nivel nacional de 9.0%. Debido a la evaluacion de estos factores se le asigna
la etiqueta de limitado.

Gobernanza: Superior
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De acuerdo con el periodo de andlisis comprendido de 2021 a septiembre de 2025, ha mantenido un elevado nivel de
recaudacion propia, ya que este representa en promedio el 70.0% de sus Ingresos Totales. Cabe destacar que, el
resultado anterior se considera elevado respecto al 27.0%, media en la cual se encuentran los municipios calificados
por HR Ratings.

Asimismo, el Municipio reporta un elevado nivel de desglose de su informacion financiera, misma que se ha publicado
en tiempo y forma dentro de su portal de transparencia.

Adicionalmente, no se identificaron contingencias significantes relacionadas con laudos laborales o adeudos
institucionales que pudieran comprometer las finanzas del Municipio. Debido al conjunto de los factores antes
mencionados, al factor de Gobernanza se le asigna la etiqueta de superior.
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Anexos — Glosario

Anexos

Escenario Base: Balance Financiero del Municipio de Tulum

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

2023 2024 2025p 2026p 2027p sept-24 sept-25
Ingresos
Ingresos Federales Brutos 414.8 369.1 396.7 420.2 439.3 305.3 341.5
Participaciones (Ramo 28) 247.5 239.4 253.7 268.9 282.4 195.7 225.7
Aportaciones (Ramo 33) 101.4 105.1 1134 120.3 1251 88.2 89.2
Otros Ingresos Federales 65.9 246 295 31.0 31.8 21.4 26.6
Ingresos Propios 854.9 831.1 895.3 954.5 998.9 659.2 679.3
Impuestos 517.0 503.7 538.9 574.0 599.8 395.9 427.9
Derechos 313.5 310.8 341.9 365.9 384.2 250.3 239.8
Productos 1.2 1.0 2.0 2.0 241 0.8 1.9
Apraovechamientas 23.2 15.6 125 12.6 12.9 12.3 9.8
Ingresos Totales 1,269.7 1,200.3 1,292.1 1,374.7 1,438.2 964.5 1,020.7
Egresos
Gasto Corriente 958.2 1,058.5 1,073.6 1,139.4 1,196.2 748.7 733.7
Servicios Personales 351.4 382.1 4413 472.2 495.8 255.1 336.8
Materiales y Suministros 113.6 109.1 103.6 107.7 1121 85.9 49.6
Servicios Generales 428.1 495.0 4455 469.6 493.1 353.1 278.9
Servicio de la Deuda 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Transferencias y Subsidios 65.1 72.3 83.2 89.8 95.2 54.6 68.4
Gastos no Operativos 275.6 254.7 282.0 235.8 242.3 168.3 125.5
Bienes Muebles e Inmuebles 459 38.2 43.9 44.3 45.2 37.8 229
Obra Publica 229.7 216.5 238.2 191.5 1971 130.5 102.7
Gasto Total 1,233.9 1,313.2 1,355.7 1,375.2 1,438.5 917.0 859.2
Balance Financiero 35.8 -112.9 -63.6 -0.4 -0.3 47.5 161.5
Balance Primario 358 -112.9 -63.6 -0.4 -0.3 475 161.5
Balance Primario Ajustado 28.6 -97.5 -62.9 -0.4 -0.3 n.a. n.a.
Balance Financiero a Ingresos Totales 2.8% -9.4% -4.9% 0.0% 0.0% 4.9% 15.8%
Balance Primario a Ingresos Totales 2.8% -9.4% -4.9% 0.0% 0.0% 4.9% 15.8%
Balance Primario Ajustado a Ingresos Totales 2.3% -8.1% -4.9% 0.0% 0.0% n.a. n.a.
Ingresos de Libre Disposicién (ILD) 1,102.4 1,070.5 1,149.1 1,223.5 1,281.3 854.9 905.0
ILD netos de SDE 1,102.4 1,070.5 1,149.1 1,223.5 1,281.3 854.9 905.0
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio.
p: Proyectado.
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Escenario Base: Balance (Cuentas Seleccionadas) del Municipio de Tulum

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Cuentas Seleccionadas

2023 2024 2025p 2026p 2027p
Caja, Bancos, Inversiones (Libre) 281.5 219.7 216.9 216.5 216.2
Caja, Bancos, Inversiones (Restringido) 70.4 54.9 54.2 54.1 54.1
Caja, Bancos, Inversiones (Total) 351.8 274.7 2711 270.6 270.3
Porcentaje de Restriccion 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Cambio en efectivo Libre 29.0 -61.7 -2.9 -0.4 -0.3
Total de Amortizacion Simple 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Pasivo Circulante neto de Anticipos 275.1 268.0 328.0 328.0 328.0
Deuda Directa
Quirografaria de Corto Plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Estructurada 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Total 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Deuda Neta -281.5 -219.7 -216.9 -216.5 -216.2
Deuda Neta a ILD -25.5% -20.5% -18.9% A7.7% -16.9%
Pasivo Circulante a ILD 25.0% 25.0% 28.5% 26.8% 25.6%
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio
p: Proyectado.
Escenario Base: Flujo de Efectivo del Municipio de Tulum
(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)
2023 2024 2025p 2026p 2027p
Balance Financiero 358 -112.9 -63.6 -0.4 -0.3
Movimiento en caja restringida -71.2 154 0.7 0.1 0.1
Movimiento en Pasivo Circulante neto 13.1 =71 60.0 0.0 0.0
Requerimientos (Saldo negativo) de CBI 41.7 -104.6 -2.9 -0.4 -0.3
Otros movimientas -12.7 429 -0.0 0.0 0.0
Cambio en CBI libre 29.0 -61.7 -2.9 -0.4 -0.3
CBl inicial (libre) 252.5 281.5 219.7 216.9 216.5
CBI (libre) Final 281.5 219.7 216.9 216.5 216.2
Servicio de la deuda total (SD) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Servicio de la deuda estructurado (SDE) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Servicio de la deuda quirografario (SDQ) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Servicio de la Deuda a ILD 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
SDQ a ILD netos de SDE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
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Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Municipio
p: Proyectado.
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Comportamientos y Supuestos del Municipio de Tulum

Tasas de crecimiento en porcentajes. Proyecciones en Escenario Base

tMacyz1.2024

2022-2023 2023-2024 2024-2025p 2025p-2026p

Ingresos
Ingresos Federales Brutos 12.5%
Participaciones (Ramo 28) 8.0%
Aportaciones (Ramo 33) 24.8%
Otros Ingresos Federales 17.6%
Ingresos Propios 7.5%
Impuestos 71%
Derechos 10.0%
Productos 43.2%
Aprovechamientos -15.4%
Ingresos Totales 8.9%

Egresos
Gasto Corriente 18.5%
Servicios Personales 10.4%
Materiales y Suministros 31.7%
Servicios Generales 18.8%
Servicio de la Deuda -100.0%
Transferencias y Subsidios 107.8%
Gastos no Operativos 23.3%
Bienes Muebles e Inmuebles 35.1%
Obra Plblica 21.6%
Gasto Total 19.4%

33.1% -11.0% 7.5% 5.9%
9.9% -3.3% 6.0% 6.0%
25.1% 3.7% 7.9% 6.0%
1147.3% -62.6% 20.0% 5.0%
10.3% -2.8% 7.7% 6.6%
10.5% -2.6% 7.0% 6.5%
12.7% -0.8% 10.0% 7.0%
-70.0% -18.9% 100.0% 4.0%
-6.4% -32.6% -20.0% 1.0%
16.9% -5.5% 7.6% 6.4%
37.7% 10.5% 1.4% 6.1%
7.2% 8.7% 15.5% 7.0%
36.4% -4.0% -5.0% 4.0%
88.2% 15.6% -10.0% 5.4%
na. n.a. n.a. n.a.
13.4% 11.1% 15.0% 8.0%
-1.6% -7.6% 10.7% -16.4%
-63.0% -16.9% 15.0% 1.0%
47.1% -5.7% 10.0% -19.6%
26.4% 6.4% 3.2% 1.4%

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Piblica del Municipio
p: Proyectado.
tmac: Tasa Media Anual de Crecimiento
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Glosario

Balance Primario. Se define como la diferencia entre los ingresos y los gastos, excluyendo el pago de Intereses y
amortizaciones.

Balance Primario Ajustado. El ajuste consiste en descontar al Balance Primario el cambio en los recursos restringidos del
afio actual con respecto al anterior. Por lo tanto, su férmula es la siguiente:

Balance Primario Ajustado = Balance Primario en tO — (caja restringida en tO — caja restringida en t-1).

Deuda Bancaria. Se refiere a las obligaciones financieras de las Entidades subnacionales, ya sean de corto o de largo plazo,
con Entidades privadas o de desarrollo, asi como emisiones bursatiles. Algunas consideraciones con relacién a este tema:

HR Ratings considera que los créditos a corto plazo constituyen obligaciones financieras directas por parte del subnacional.
Esto es sin importar el criterio de registro en la Cuenta Publica (o fuera de ella) por parte de la Entidad subnacional. HR Ratings
tomara dicho crédito como parte de la deuda directa.

Deuda Bursatil (DBu). Para efectos de nuestro analisis se identificara el saldo de estas obligaciones independientemente de
gue exista 0 no recurso en contra de la Entidad subnacional, y sin importar el criterio de registro en la Cuenta Publica (o fuera
de ella) por parte de la Entidad. En la parte del reporte y del andlisis se identificara este aspecto.

Deuda Directa. Se define a como la suma de las siguientes obligaciones financieras: Deuda Bancaria a Corto Plazo + Deuda
Bancaria de Largo Plazo + Deuda Bursatil.

Deuda Neta. Considera el saldo de la Deuda Directa- (Caja+ Bancos+ Inversiones) de libre disposicién, es decir que no estén
restringidos.

Ingresos de Libre Disposicion. Participaciones Federales méas Ingresos Propios. Para el calculo de la métrica de Servicio de
la Deuda Quirografaria a ILD, se considera los ILD menos el Servicio de la Deuda Estructurada.

Pasivo a Corto Plazo. Pasivo Circulante + Deuda Bancaria de Corto Plazo.
Razén de Liquidez. Activo Circulante entre Pasivo a Corto Plazo.
Razén de Liquidez Inmediata. (Caja +Bancos + Inversiones) / Pasivo a Corto Plazo.

Servicio de Deuda Estructurado (SDE). Es la suma del pago de todos los intereses mas la amortizacion de la Deuda
Estructurada durante cierto periodo.

Servicio de la Deuda Quirografaria (SDQ). Es la suma del pago de todos los intereses mas la amortizacién de la Deuda

Quirografaria durante cierto periodo.
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Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las
Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores

Metodologias utilizadas para el analisis* Metodologia para calificar municipios mexicanos, abril 2021.

Calificacion anterior Inicial.

Fecha de Ultima accion de calificacion Inicial.

Periodo que abarca la informacién financiera utilizada por HR Ratings para Cuenta Publica de 2021 a 2024, el avance presupuestal al tercer trimestre de
el otorgamiento de la presente calificacion 2025, asi como la Ley de Ingresos y Presupuesto de Egresos de 2025.
Relaciéon de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las Informacién proporcionada por el Municipio.

proporcionadas por terceras personas

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron n.a.
utilizadas por HR Ratings (en su caso)

HR Ratings consider6 al otorgar la calificacion o darle seguimiento, la n.a.
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador,
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en
Su caso)

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes n.a.
valores (en su caso)

*Para mas informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/

** HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institucion calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y registrada ante la Securities
and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas publicas, corporativos e instituciones financieras, segtn lo descrito en la
clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por
el Financial Conduct Authority (FCA).

La calificacion antes sefialada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto ala entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings harecibido los honorarios correspondientes por la prestacion
de sus servicios de calificacion. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras
calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspensién del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructuray proceso de
votacion de nuestro Comité de Andlisis y (iv) las escalas de calificacion y sus definiciones.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administraciéon de activos, o relativas al desempefio de las labores
encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y deméas entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emisién y/u
operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de
su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algin instrumento, ni parallevar a cabo algin tipo de negocio, inversién u operacion, y pueden
estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologias de calificacion de HR Ratings.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacion obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precision,
exactitud o totalidad de cualquier informacion. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisién en dicha informacién o, en caso de que esta sea incorrecta o
inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de
calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emisién. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la
administracion de activos y desempefio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alza o a la baja la calificacion, sin que ello implique responsabilidad alguna a
cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera éticay con apego a las sanas préacticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenidaen la
paginade la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacién y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un analisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, por lo que no necesariamente reflejan una
probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones contractuales de
pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido a una situacion de estrés enfrentada por el
deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un
escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil a un millén délares, moneda de curso legal en los
Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota
anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (cinco mil a dos millones de délares, moneda de curso legal en los Estados Unidos de América) (o el equivalente en
otra moneda).
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