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Fitch Ratings modifica a negativa la perspectiva de la
calificacion de Guasave, Sinaloa

México, D.F., (Julio 26, 2011): Fitch Ratings ratificé la calificacién de 'BBB(mex)' correspondiente a la
calidad crediticia del municipio de Guasave, Sinaloa, cuyo significado es 'Adecuada calidad crediticia’. La
perspectiva crediticia se modific6 a 'negativa’ de 'estable'. Por otro lado, en relacion al financiamiento
especifico directo del municipio, se tomd la siguiente accién de calificacion:

-- Crédito bancario Banobras (2007), saldo al 30 de abril de 2011 de $105.1 millones de pesos (mdp), se
ratificé en ‘A(mex)’.

El cambio en la perspectiva obedece principalmente a la expectativa de un débil desempefio
presupuestal que limitaria la flexibilidad financiera del Municipio. Lo anterior considerando la disminucién
observada en la recaudacion local, la cual se ha apoyado en ingresos no recurrentes, asi como en un
creciente nivel de gasto corriente observado al primer cuatrimestre de 2011. En caso de mantenerse este
comportamiento, Fitch considera que el ahorro interno (Al, flujo libre para servir deuda y/o realizar
inversion) podria continuar deteriorandose, lo cual aunado a los planes de financiamiento previstos para

el presente ejercicio, presionarian los indicadores de sostenibilidad del servicio de la deuda.

Al cierre de 2010, los ingresos totales de Guasave se ubicaron en $583.1 mdp manteniéndose en el
mismo nivel respecto al ejercicio anterior. Por su parte, los Ingresos Fiscales Ordinarios (IFOs, ingresos
propios mas participaciones federales y Fondo IV del Ramo 33) se incrementaron 1.1% gracias a
mayores aprovechamientos que impulsaron los ingresos propios y mitigaron la ligera reduccion en
ingresos federales. En relacion a los egresos, el crecimiento en las transferencias realizadas con
recursos no etiquetados, provoco que el gasto operacional (gasto corriente mas transferencias no
etiquetadas) se incrementara en 5.0%. En consecuencia, la generacion de ahorro interno se deterioro,
contrastando con la tendencia positiva que acumulaba hasta el ejercicio anterior, ubicandose en términos
relativos en un nivel equivalente al 11.6% de los IFOs (GMF, 11.3%). Si bien ahorro interno se redujo, la
inversion municipal alcanzé6 un maximo histérico durante 2010, siendo financiada a través de
incrementos en pasivos no bancarios, disposiciones de deuda y reduccion de liquidez.

Con informacién al primer cuatrimestre del 2011 comparado con el mismo periodo del afio anterior, se
observa un decremento en los IFOs derivado de menores ingresos propios. Cabe sefialar que la region
sufrié de importantes pérdidas econdémicas por efecto de heladas presentadas en el mes de febrero. En
relacion al gasto operacional, se observa un mayor control sobre las transferencias no etiquetadas; no
obstante, el gasto corriente se encuentra presionado por servicios personales. De esta manera, en caso
de confirmar este comportamiento Fitch espera que la generacion de ahorro interno para el presente
ejercicio sea inferior al presentado durante 2010.

En relacién a la deuda directa del municipio, ésta corresponde a dos créditos bancarios y presentd un
saldo de $149.9 mdp al 30 de abril del 2011. El primer crédito corresponde al mencionado anteriormente,
el cual fue dispuesto en 2007, con vencimiento en 2027, tasa de interés variable y se encuentra inscrito
al Fideicomiso Irrevocable de Administracion y Pago (Scotiabank Inverlat No. F/11600002240), al cual se
afectd en forma irrevocable el 44.6% del Fondo General de Participaciones. De acuerdo al andlisis de la
informacion enviada por el Fiduciario de diciembre 2007 a abril 2011, se reportaron coberturas naturales
promedio de 6.98 veces (x); si se afiade los fondos de reserva ($2.3 mdp al 30 de abril de 2011), la
cobertura se eleva a 10.41x. El segundo crédito, dispuesto en dos exhibiciones que sumaron $50 mdp,
presenté un saldo de $44.8 mdp con vencimiento en 2020, amortizaciones constantes y tasa de interés
variable. En 2010, el endeudamiento relativo representd 0.24x los IFOs y 2.42x el Al; por otra parte, los
niveles de sostenibilidad con un servicio de deuda de $9.4 mdp, se ubicaron en 2.0% de los IFOs y
17.1% del Al. Cabe mencionar que, en julio del presente ejercicio el Cabildo autorizé a la tesoreria
municipal de gestionar y contratar ante cualquier institucién bancaria un empréstito por la cantidad de
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$70 mdp, con el objetivo de destinarlo a obras de beneficio social encuadradas dentro del Plan Municipal
de Desarrollo 2011-2013. Esta solicitud sera turnada ante el Congreso local a efecto de someterlo a su
autorizaciéon. En este sentido, Fitch dara seguimiento puntual a la evolucion de la deuda directa de la
entidad.

En materia de seguridad social, Guasave tiene un sistema de beneficio definido, donde los 1,599
trabajadores tienen derecho a recibir una pension tanto del municipio como del IMSS. La entidad cubre
las erogaciones por dichos conceptos con recursos propios ($23.9 mdp durante 2010 por 331 jubilados y
pensionados). En el caso del suministro de los servicios de agua potable y alcantarillado, la Junta de
Agua Potable y Alcantarillado del Municipio de Guasave (JUMAPAG), es la responsable de brindar
dichos servicios; en los ultimos afios el municipio ha realizad transferencias destinadas a inversion
hidraulica que la JUMAPAG no podria cubrir de manera independiente.

El municipio de Guasave esta ubicado al noroeste del Estado de Sinaloa [A+(mex)] y es el cuarto més
poblado del Estado (286 mil habitantes segun el Censo 2010). La poblacién se encuentra dispersa,
concentrandose en la cabecera municipal sélo el 25% de la misma, lo que genera una alta necesidad de
provision de servicios béasicos y de comunicaciones, siendo una de las mas importantes la falta de
pavimentacion. El 64% de la poblacion se considera urbana y 34% rural. La actividad econdmica se
concentra principalmente en la agricultura (ocupa el 70% de la superficie del municipio) y en afos
recientes se ha desarrollado la cria de camardén. El desarrollo econémico del municipio depende en gran
medida de la produccion agricola, la cual se vio fuertemente afectada por heladas presentadas en el mes
de febrero del presente afio. Por ultimo, de acuerdo con el CONAPO, Guasave presenta un 'Bajo’ grado
de marginacion, ubicandolo en el lugar 134 de menor marginacion entre los 165 municipios con mas de
100 mil habitantes a nivel nacional.
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