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Fitch Ratings baja a BBB(mex) la calificacion del municipio de
Bahia de Banderas; modifica la perspectiva a ‘negativa’

México, D.F., (Abril 13, 2011) Fitch baj6é la calificacién crediticia de Bahia de Banderas, Nayarit, a
‘BBB(mex)’ desde ‘A-(mex) ¥’; asimismo, la perspectiva crediticia se modifica a ‘negativa’ de ‘estable’.
Con ello se concreta la observacion negativa colocada, al estar en proceso la disposicién de un crédito
por $186.4 millones de pesos (mdp) al amparo del Decreto publicado en noviembre de 2010. Por su
parte, el ajuste en la calificacién también obedece a la tendencia creciente del gasto operacional (gasto
corriente mas transferencias no etiquetadas), generando limitados niveles de ahorro interno. Asimismo,
el cambio en la perspectiva crediticia refleja el seguimiento que se dara a los niveles de endeudamiento
en términos relativos y a los planes de la administracion de reducir los altos pasivos de corto plazo
registrados en los ultimos dos afios. Entre los factores positivos que apoyan la calificacién, destacan el
mantener una sdlida recaudacion de ingresos propios en términos relativos y per capita, muy por encima
de la mediana del Grupo de Municipios calificados por Fitch (GMF) y la importancia turistica del municipio
a nivel nacional.

En 2010, los ingresos totales de Bahia de Banderas alcanzaron $449.3 mdp y registraron un incremento
de 14.2%. En particular, los ingresos propios crecieron 11.7%; manteniendo su alto nivel en términos
relativos respecto a los ingresos totales (61.2% vs. 28.5% GMF). En éstos, destacar el comportamiento
del impuesto predial, que mantiene una tendencia positiva producto de diversos programas de
fiscalizacion, actualizacion y recuperacion de rezago. Por su parte, a pesar de existir desarrollos
inmobiliarios en proceso, la actividad de compra-venta de inmuebles se mantiene deprimida. En lo que
respecta a los ingresos de origen federal y estatal, el comportamiento se muestra estable, destacando el
maximo histérico alcanzado para los recursos etiquetados entregados a través de convenios. De acuerdo
a la evolucién de sus componentes, los ingresos disponibles (IFOs, definidos como la suma de ingresos
propios, participaciones federales, asi como el Fondo IV del Ramo 33) alcanzaron un crecimiento de
10.3% vy totalizaron $354.6 mdp en 2010. Es importante comentar, la visiébn optimista de la entidad
respecto a los niveles de recaudacion al confiar en la mayor recuperacion del dinamismo inmobiliario y
de las actividades de la construccion durante este ejercicio.

El gasto operacional en el municipio mantuvo una tendencia creciente en 2010, especificamente el gasto
corriente se incremento 7.8% derivado de actividades relacionadas con obra publica y prestacién de
servicios municipales. En el caso de las transferencias no etiquetadas, se destinaron importantes
recursos para el apoyo de comunidades afectadas por las lluvias y programas como empleo temporal.
En términos de los IFOs, la proporcion de gasto operacional se mantiene en sus niveles mas altos dentro
del periodo analizado (91.9%), lo cual compara desfavorablemente con la mediana del GMF (88.7%) y
Fitch considera como una de las principales limitantes de la calificacion. Adicionalmente, de acuerdo al
presupuesto 2011, no se espera un mayor control del gasto; por lo que Fitch dar4 seguimiento al
comportamiento de este rubro, con el fin de evaluar el impacto en la flexibilidad financiera de la entidad.

Finalmente, el ahorro interno (Al, flujo disponible para servir deuda y/o realizar inversion) totalizé $28.6
mdp en 2010, equivalente a 8.1% de los IFOs; si bien dicho flujo mejoré respecto a lo observado en
2009, Fitch considera que este indicador continuara bajo presion en el corto y mediano plazo. Por su
parte, la inversién municipal mantuvo niveles estables y registr6 $103.9 mdp en 2010, sin embargo ésta
fue financiada en gran medida con endeudamiento. Las principales obras realizadas por la
administracion se distribuyeron en infraestructura vial, urbana e hidraulica. Bahia de Banderas registro
disponibilidades de efectivo liquido por $36.2 mdp al cierre del ejercicio, siendo en su mayoria recursos
etiquetados; asimismo cuenta con balances financiero y fiscal deficitarios en los Ultimos ejercicios,
solventados a través de financiamiento a corto y largo plazo.

El saldo de la deuda publica se ubicé en $102.3 mdp al 31 de Diciembre de 2010, lo cual represent6 0.29
veces (x) los IFOs y 3.58x el ahorro interno generado. Considerando el financiamiento adicional
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contemplado para 2011, el cual ya se comenz6 a ejercer, la deuda representara mas de 0.60x los IFOs.
Asimismo, Fitch estima que el servicio de la deuda consumird la totalidad del ahorro interno, con lo cual
la flexibilidad financiera del municipio se vera presionada. Por otra parte, los pasivos circulantes del
municipio ascendieron a $195 mdp, nivel considerado alto ya que representan 0.55x los IFOs; Fitch dara
seguimiento a los planes que tiene la actual administracion de reducir este pasivo antes del término del
periodo de gobierno (Septiembre 2011).

En materia de seguridad social, el municipio realiza aportaciones al IMSS por pensiones, jubilaciones y
servicios médicos registrando una erogacion por $14.8 mdp (3.3% / IFOs) en 2010. Al ser el IMSS el
responsable directo de los pasivos laborales del municipio, éstos no representan una contingencia
directa para sus finanzas; sin embargo, existe actualmente un convenio por el cual la entidad paga el
sueldo integro de los jubilados, quienes posteriormente reintegran al municipio el pago por jubilacién que
reciben del IMSS. Al cierre de 2010, la entidad reporté 725 empleados activos y 4 jubilados y
pensionados (236 sindicalizados). Por otra parte, el Organismo Operador Municipal de Agua Potable y
Alcantarillado y Saneamiento (OROMAPAS), actualmente no representa una contingencia para las
finanzas municipales, considerando una operacion financiera autosuficiente; si bien, todavia apoyada por
la entidad para la realizacién de cierta inversién.

Bahia de Banderas tiene una poblacién actual de 113 mil habitantes (10.4% / estatal), esta localizado en
la parte occidente de México y representa el 2.79% de la superficie del Estado de Nayarit
[BBB+(mex)pcn]. Constituye el segundo destino de playa mas visitado por los turistas extranjeros en
México, después del Corredor Cancun — Riviera Maya — y el cuarto para el turismo nacional. Segun el
padrén nacional de proyectos de la Secretaria de Turismo, fue el primer lugar en captacion de
Inversiones Turisticas en 2009. Las principales actividades econdmicas se concentran en los sectores
turismo (23.9%); agricultura, ganaderia y pesca (16.9%), comercio (14.9%) y la industria de la
construccion (13.9%). De acuerdo al CONAPO, la entidad presenta un grado de marginacion
considerado como “Muy Bajo”.
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-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Ago. 16, 2010.
-- ‘Metodologia de Gobiernos Locales y Regionales, Fuera de los EEUU’, Abr.12, 2010.
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