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- Elevados superavits presupuestales permitirian al Municipio de Guaymas consolidar su solida
posicion financiera, con una estahle posicion de liquidez y una consistente reduccion en su
nivel de deuda y pasivo circulante.

- Por otra parte, (a incertidumbre asociada al ciclo politico presenta riesgos a la potencial
continuidad del buen manejo de las finanzas pablicas, aunado a un historicamente alto nivel de CONTACY S EETNDARIOS
deuda y un proceso de recuperacion econdmica gradual, limitan la calificacion.

~ Confirmamos nuestra calificacion crediticia de emisor de largo plazo en escala nacicnal de Omar de laTorre

‘mxBBB-" de Guaymas. Ciudad de México
52 (55) 5081-2870
- Revisamos la perspectiva a positiva desde estable, con base en nuestra expectativa de cierta omar.delatorre

continuidad en las politicas financieras prudentes de la administracién municipal, asi como @spglobat.com
nuestra expectativa de superavits fiscalesy mejoras en laposicion de liquidez podrian derivar

enuna mejora de la calificacion, incluso a pesar de la volatilidad del ciclo politico. Karla Gonzélez

Ciudad de México

52 (55) 5081-4479

Acciénde Calificacién karta,gonzalez
@spglobal.com

EL 27 de abril de 2021, S&P Global Ratings confirmd su calificacion crediticia de emisor de largo

plazo en escala nacional -CaVal- de ‘'mxBBB-’ del Municipio de Guaymas, Estado de Sonora. Al

mismo tiempo, reviso la perspectiva a positiva de estable.

Perspectiva

La perspectiva positiva refleja nuestra expectativa de que Guaymas mantendra superavits
presupuestales durante los siguientes 12 a 18 meses, que contribuirian aconsolidar lasolida
posicion de liquidez y a mantener la tendencia decreciente en su nivel de endeudamiento. Sibien
asumimos ciertacentinuidad en las politicas fiscales prudentes de la administracion financiera,
la perspectiva positiva considera el balance de riesges asociados a la incertidumbre durante el
proceso electoral y el cambio de administracion durante 2021,

Escenario positivo

Podriamos subir la calificacion de Guaymas dentro de los siguientes 12 a 18 meses, si las actuales
politicas financieras se mantienen através de cambios de administracion, con practicas de
liguidez y deuda mas institucionalizadas, que mitigarian parcialmente la volatilidad asociada al
ciclo politico. Aderas, podriamos subir la calificacion sila carga de intereses disminuyera
consistentermente, y la administracion financiera muestra una mejora consistente en el accesoa
liquidez externa por parte de un grupo de bancos locales mas diversificado.
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Escenarionegativo

Podriamos revisar la perspectiva de Guaymas a estable dentro de los siguientes 1Z a 18 meses si
observamos una politica de gasto menos estricta. un menor crecimiento econdomico ¢ una mayor
incertidumbre por un repunte en la inseguridad que revirtieran las mejoras alcanzadas en su
desempeno presupuestal. Dichos resultados perjudicarian la posicion de Liquidez del Municipio, lo
que podria derivar en un uso agresivo de deuda de corto plazo.

Fundamento

La calificacion de Guaymas refleja una administracion financiera que ha mejorado el manejo de
las cuentas publicas, con base en su solido desempeno presupuestal, incluso considerando
nuestra expectativa de una potencial disminucion de las participaciones federales en 2021, y
presiones de gasto generadas por la pandemia de COVID-19 y la inseguridad en el Municipio.
Asimismo, lacalificacion incorpora sufuerte posicion de liquidez vy la disminucién gradual
observada tanto de la deuda bancaria como del pasivo circulante. Por otro lado, la calificacionse
encuentra limitada por nuestra expectativa de una gradual recuperacion economica, y el marco
institucional volatil y desbalanceado de los municipios en México.

Sélidos resultados fiscales han permitido reducirel nivel de deudayfortalecer la posicién de
liquidez,locual otorga mayor flexibilidad financiera ante potenciales shocks externos

Guaymas ha logrado una significativa mejora estructural en su desempeno presupuestal durante
los altimos tres anos, a traves de satisfactorias politicas de contencion del gastoy mayor
eficiencia en elcobro de impuestos. Esperamos que estamejora s& mantenga incluso ante un
cambio de administracién en 2021, Nuestro escenaric base considera una potencial disminucion
en términos reales de las trasferancias federales, aunado a una recuperacion econdomica gradual,
que limitaria la recaudacion local. Esperamos que la administracion financiera entrante continue
los esfuerzos por aumentar la eficienciaen la recaudacion. Ademas, esperamos ciertas presiones
de gasto asociadas conuna carga de nomina considerable. las necesidades de cubrir semvicios
basicos. como los relacionados con salud, mientras continue la pandemia de COVID-19, y reforzar
el temade [a seguridad en el Municipio, Esto ultimo aun cuando parte de los gastos en seguridad
publica los cubra parcialmente el gobierno estatal y federal, como parte del plan de seguridad
implementado en las principales ciudades del Estado de Sonora (no calificado). De estaforma,
prevemos superavits operativos elevados en torno al 13% de los ingresos operativos de Guaymas
durante el periodo 2021-2023, lo cual se compara por debajo del promedio de 18% de los dos

ultimaos anos.

Par otro lado, esperamos que el Municipio financie sus gastos de capital mayormente con
recursos propios, por alrededor de 12% de sus gastos totales en los proximos dos anos, y registre
superavits después de gastos de capital en torno a 2.5% de sus ingresos totales. En nuestra
opinion, la elevada dependencia de las transferencias federales y la incertidumbre asociada al
ciclo politico, continuaran generando volatilidad en los resultados presupuestales, tal ycomo se
ha observado en anos anteriores.

La sostenida mejora en el resultado fiscal ha permitido que Guaymas fortalezca su posicion de
liguidez durante los ultimos afnos. Esperamos que el efectivo de libre disposicion, mas los flujos
de efectivo estimados, alcancen para cubrir mas de 2.0x (veces) el servicio de deuda para los
proximos 12 meses. Sinembargo. la liquidez del Municipio seencuentra todavia sujeta a
volatilidad ante cambios de administracion, debido a la falta de normas institucionalizadas en
cuanto al manejo de liquidez. Ademas, consideramos gue existe un todavia limitado accesoa
fuentes de liguidez externas, debido ala poca diversificacion de las mismas: e historicos litigios
con su principal bance acreedor.
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Nuestro escenario base asume que Guaymas no recurrira a financiamiento en los proximos tres
anos, aungue podria eventualmente buscar un refinanciamiento de la deuda de largo plazo. De tal
manera, estimamos que sunivel de endeudamiento disminuya gradualmente, y se ubigue en
torno a43% de sus ingresos operativos en 2023, Sibien lacarga de intereses sereduciria a
alrededor de 4.5% de sus ingresos operativos debido en parte a una menor tasa de interes de
refarencia, consideramos que la misma podria ser volatil ante un eventual uso de deuda de corto
plazo comao fuente de financiamiento,

Administracién financiera prudente,aunquecon margen de mejoraen laplaneaciénde
medianoplazoyel proceso presupuestal

Esperamos cierta continuidad en laimplementacion de medidas satisfactonias para contener el
gasto y aumentar la eficiencia en la recaudacion de impuestos. Sin embargo, la incertidumbre
asociada al proceso electoral en junio de 2021, y el cambio de administracion en septiembre 2021,
podrian derivar en modificaciones en las politicas financieras. A pesar de la consistente mejora en
los niveles de efectivoy una posicion financiera mas soélida, la actual politica de liquidez no.se
encuentra formalmente institucionalizada. Dado lo anterior, opinamos que una nueva
administracion podria recurrir nuevamente al uso de deuda de corto plazo para cubrir presiones
presupuestales, como ha ocurrido en el pasado.

Adicionalmente, consideramos que existen areas de oportunidad para implementar politicas de
recaudacion proactivas, asicomomayor transparencia en la planeacion financiera de mediano y
largo plazo. Por otro lado, destacamos avances importantes en la implementacion de los
estandares de contabilidad requerides por la Ley de Disciplina Financiera (LDF) y las reglas de
armanizacién contable de los gobiernos subnacionales mexicanos. Durante los altimos tres anos,
Guaymas ha logrado reducir significativamente el pasivo circulante —en 2020 se ubicd apenas en
8% de sus ingresos operativos de 36% en 2017—. Estamejora selogro a traves del pago oportuno
a proveedores, resoluciones de litigios histéricos, y un proceso de mejora en sus cuentas de
balance.

Estimamos que el producto interno bruto (PIB) per capita de Guaymas seubico en US$7.400 en
2020, por debajo del promedio nacional de US%8,300 y de pares regionales como los Municipios
de Hermosillo, Cajeme y Navojoa. Guaymas ha tenido un importante crecimiento durante los
ultimos anos. en 2018, aportd 3.4% del PIB estatal de 2.9% en 2014, Este aumento se encuentra
explicado principalmente por un maycr dinamismo en la industria manufacturera, elcomercio, y
los servicios de transporte atraves del puerto. Sin embargo, la economia municipal se ha
desacelerado fuertemente desde entonces, yesperamos que el crecimiento econdmico se
mantenga en linea con laeconomia nacional y estatal, y por debajo de pares internacionales con
un nivel similar de desarrollo. Adicionalmente, consideramos que los hechos de inseguridad en la
ciudad y la region de Sonora pedrian deteriorar la confianza de los inversionistas e impactar

negativamente en las parspectivas de crecimiento.

Aligual que el resto de los municipios mexicanos, Guaymas opera bajo un marco institucional que
consideramos volatil y desbalanceado. El marco actual refleja la débil capacidad del Municipio
para oponerse a las decisiones financieras tomadas en niveles de gobierno mas altos, una
planificacion financiera y practicas presupuestales limitadas. Por otra parte, en nuestra opinion,
la implementacion de la LDF ha empezado a traducirse en mejores controles de deuda y en
mayores niveles de transparencia entre los municipios gue estan en cumplimiento.
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Estadisticas principales

TABLA 1
MUNICIPIO DE GUAYMAS

(En millones de pesos mexicanos)

Ejercicio fiscal que concluye el 31 de diciembre

2018 2019 2020 2021eb 2022eb 2023eb
Principales indicadores
Ingresos operativos 583 656 704 693 722 756
Gastos operativos 502 534 582 606 629 549
Balance operativo 81 121 122 87 93 107
Balance operativo (% de los ingresos operatives)  13.9 18.5 143 12.5 12.9 14.1
Ingresos de capital 36 11 2 Z 2 2
(Gastos de inversidn (capex) 79 84 80 80 80 80
Balance después de gasto de inversion 38 43 hi 9 15 29
Balance después de gasto de inversion (% de los 6.2 7.3 6.2 1.2 Z.1 3.8
ingresos totales)
Repago de deuda 33 14 7 7
Endeudamiento bruto 18 0 0 0 0
Balance después de endeudamiento 24 34 36 2 a 22
Deuda directa (vigente alcierre del ano) 370 356 3439 342 335 328
Deuda directa (% de los ingresos operativos) 63.4 54.3 49.6 48,4 46.4 43.4
Deuda respaldada por impuestos (vigente al 370 356 349 342 335 328
cierre del ano)
Deuda respaldada por impuestos (% de los 63.4 54.3 49.8 43,4 46.4 43.4
ingresos operativos consolidados)
Intereses (% de los ingresos operativos) 7.5 6.7 48 45 4.2 40
PIB local per capita (USS) 8,694 8,827 7,375 N/A N/A N/A
PIB Nacional per capita (US$) 9,682 9,941 8,333 9,303 9,670 9,971

Los datos e indices de la tabla son en parte resultado delos célculos propios de S &P Gobal Ratings, obtenidos de fuentes nacionales e intermacionales. y reflgjan la

opinién independients de S&P Global Ratings sobre laoportunidad, cobertura, precision, credibilidad y viabilidad de la informacion disponible. Las fuentes principales son

los estados financieros y presupuestos. como (08 entregt el emisor, las oficinas nadonales deestadistica Eurostaty Experian Ltd. Las cifras pueden estarsujetasalos
ajustes de S&P Global Ratings. eb - Elescenario base refigja las expectativas de S&P Global Ratings del escenario méas prabable en: & escenario negativo representa
algunos aspectos, pero notodos, de losescenarios de S&P Global Ratings que podrian ser consistentes con una baja de calificacién. ep: €l escenario positivo reprasenta

algunos, pero no todos, aspactos de los escenarios de S&P Global Ratings gue podrian ser consistentes para un alza de calificacion. NA: no aplica. ND: No disponible. NS:

No significativo.
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Evaluaciones de los factores de calificacién

Resumen de las evaluacionesde los factores decalificacién
MUNICIPIO DE GUAY MAS

Factores Clave de calificacién Evaluacién
Marco Institucional 5

Economia 5
Administracion Financiera 4
Desempenc presupuestal 3

Liquidez 3

Deuda 3

Perfil crediticio individual No disponible

Calificacion crediticia de emisor de largo  No disponible
plazo en escala global
Calificacion crediticia de emisor de largo mxBBB-

plazo en escala nacional

*Las calificaciones de S&P Global Ratings de gobiernos locales y regionales sebasan en un sistema de
evaluacion sobre seis factores principales, indicados en latabla. En nuestra “Metodologia para calificar
gobierncs localesy regionales fuera de Estados Unides”, publicado el 15 de julio de 2019, explicamos los
pasos que seguimos para obtener la calificacion en meneda extranjera en escala global para cada GLR. EL
marco institucional se evalua enuna escala de seis puntos, enlaque "1'esel mas fuarte y 6" el mas debil.
Nuestras evaluaciones de Economia. Administracidn financiera, Desempeno presupuestal Liquidezy
Deuda tiensn una escala de cinco puntos, donde *1' es & mas fuerte y ‘5’ ol mas debil.

Estadisticas clave de soberanos

Indicadores de riesgo soberano, 12 de abril de 2021. Version interactiva disponible en
http://www.spratings.com/sri.

Criterios y Articulos Relacionados

Criterios

— Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional vy regional. 25 de junio de 2018.

- Metodologia para calificar gobiernos locales vy regionales fuera de Estados Unidos, 15 de julio
de 2019,

— Principios de las Calificaciones Crediticias, 16 de febrero de 2011.

Articulos Relacionados

— Descripcion general del Proceso de Calificacion Crediticia.

- MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal {Nacional).

- Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.
- Panorama general del sistemade finanzas publicas: Estados mexicanos, 30 de julio de 2020.

- Preguntas Frecuentes: Estados y municipios mexicanos afrontaran una dificil tarea en 2021, 15
de diciembre de 2020.

- lLocalAnd Regional Governments Qutlook 2027: Gradual Recovery Will Test Rating Resilience, 10
de diciembre de 2020,
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