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Principales factores de calificacion

Contexto y supuestos crediticios Expectativas del escenario base

El Municipio de Le&n seguird comprometido con la Esperamos superavits operativos robustos que permitan
contencion del gasto operativo, lo cual permitird avanzar con cubrir el gasto de inversion.
su agenda de inversién pablica.

La economia local podria beneficiarse en el mediano plazo  Consideramos gue el Municipio registrara muy bajas
de nuevas inversiones en el marco de la deslocalizacién necesidades de financiamiento en los siguientes dos afios.
(nearshoring).

Ledn opera bajo un marco institucional que evaluamos como Esperamos que el Municipio mantenga una sélida posicién
volatil y no balanceado de liquidez sujeta a volatilidad interanual.

Leén mantiene un ambicioso plan de infraestructura que financiara con reservas de efectivo.
La acumulacion de reservas en los Gltimos tres afios permitira al Municipio mantener su posicion
de liquidez.

La economia local se mantendra en linea con el promedio nacional, aunque podria
beneficiarse de nuevas inversiones. El esfuerzo de la administracion financiera por atraer
nuevas inversiones en sectores mas diversificados podria tener un impacto positivo en el
crecimiento de mediano plazo.
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Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que, en los proximos 12 a 18 meses, la
administracion financiera de Ledn se mantenga apegada a politicas fiscales prudentes, y esto le
permita financiar sosteniblemente su ambicioso programa de gasto de inversion. Bajo este
escenario, prevemos que la solida posicion de liquidez del Municipio se mantenga y sus
necesidades de financiamiento sean bajas.

Escenario negativo

Podriamos tomar una accion de calificacion negativa en los proximos 12 a 18 meses, si los
resultados fiscales de Ledn se deterioran como resultado del aumento en el gasto operativo o
una recaudacion de impuestos menos dinamica, lo cual podria presionar su posicion de liquidez.

Escenario positivo

Podriamos tomar una accion de calificacion positiva en los siguientes 12 a 18 meses, si Ledn
mantiene un desempefio presupuestal balanceado y ello reduce la volatilidad interanual en su
posicion de liquidez.

Fundamento

La calificacion de Ledn incorpora la ordenada transicion politica que facilitara la continuidad en
el apego a politicas fiscales prudentes. Con ello, el Municipio se beneficiara de resultados
fiscales solidos gracias al dinamismo de la recaudacion propia y a la contencion efectiva del
gasto operativo, al tiempo que hace frente a las necesidades de infraestructura. Bajo este
escenario, la posicion de liquidez se mantendra adecuada y sus necesidades de financiamiento
bajas. Asimismo, incorporamos la capacidad de la economia local para atraer nuevas inversiones
en el marco de la deslocalizacion (nearshoring) de las cadenas de suministro. Aligual que el resto
de los municipios mexicanos, Ledn opera bajo un marco institucional que evaluamos como volatil
y no balanceado.

La economia local se beneficiara de la continuidad de las politicas financieras y de la
atraccién de inversiones.

En las elecciones de junio de 2024, la administracion financiera de Ledn (PAN) se reeligit para el
periodo octubre 2024- 2027, por lo que esperamos continuidad en finanzas publicas sanas y
politicas prudentes. Principalmente, el Municipio se ha enfocado en recaudar activamente el
impuesto predial y contener los gastos operativos, para asi financiar un ambicioso programa de
inversion publica. Consideramos que el Instituto Municipal de Planeacion (IMPLAN) ha logrado
mantener una planeacion de mediano y largo plazo adecuada. Asimismo, consideramos que el
equipo financiero de Ledn tiene un nivel adecuado de experiencia. Este se ha mantenido en el
cargo a través de ciclos politicos, y facilita la gestion prudente de la deuda y la liquidez, asi como
estandares contables adecuados.

Consideramos que los principales desafios para el Municipio seran la contencién de los gastos
operativos, la institucionalizacion de préacticas financieras que superen los ciclos politicos, y que
garanticen la estabilidad fiscal en el largo plazo.

La economia local se ha beneficiado de las inversiones en Ledn y su drea metropolitana (Ledn,
Silao, San Francisco del Rincén y Purisima), las cuales constituyen el 40% del producto interno
bruto (PIB) del Estado de Guanajuato (escala global, BBB/Estable/-- y escala nacional,
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mxAAA/Estable/--). Estimamos que el PIB per capita de Le6n para 2023 es de US$8,203, inferior
al promedio nacional de US$13,715. Para los préximos dos afios, esperamos que las previsiones
de crecimiento se alineen con el crecimiento nacional. Ademas, esperamos que la region
continde atrayendo altos niveles de inversion extranjera directa, al tiempo que promueve una
mayor diversificacion en la economia local.

Ledn comparte el mismo marco institucional con el resto de los municipios mexicanos, el cual
evaluamos como volatil y no balanceado. Nuestra evaluacion del marco institucional busca
capturar los aspectos que influyen en todas las entidades que operan en el mismo sistema
intergubernamental de un pais. Las principales fortalezas son la previsibilidad del Sistema
Nacional de Coordinacion Fiscal (SNCF) y sus cambios graduales a lo largo de los afios, asi como
un marco prudente que ha ayudado a mejorar la sostenibilidad fiscal y la transparencia entre los
gobiernos locales y regionales.

Esperamos que Le6n mantenga un sélido desempeiio presupuestal y una posicién de liquidez
robusta

La continuidad de la administracion municipal reforzara el compromiso con politicas fiscales para
fortalecer la recaudacion local y la contencion del gasto operativo, al tiempo que hace frente a
las necesidades en infraestructura y servicios derivadas del crecimiento poblacional. Esperamos
que en el periodo 2024- 2026, la entidad genere superavits operativos en torno a 19.9% de sus
ingresos operativos, impulsado principalmente por la recaudacion del impuesto sobre la
propiedad, asi como por la contencién de los gastos operativos. Nuestra evaluacion del
desempefio presupuestal incorpora una limitada flexibilidad -dado que las transferencias
federales representan alrededor de 67% de los ingresos totales del Municipio- y las crecientes
necesidades en infraestructura y servicios derivadas del crecimiento poblacional.

El municipio mantendra un ambicioso plan de infraestructura durante los proximos tres afios, en
los rubros de vialidades, transporte y espacios publicos que haran frente al crecimiento
poblacional de los altimos cinco afios. Esperamos que el gasto de inversion promedio de 2024-
2026 sea de alrededor de $2,133 millones de pesos mexicanos anuales (MXN), lo cual generara un
déficit después de gasto de inversion promedio de 2.8% del ingreso total, que financiara a través
de una combinacion de reservas de efectivo y la deuda de largo plazo contratada en 2023.

En linea con las estimaciones del Municipio, nuestro escenario base no contempla
contrataciones adicionales de deuda de largo plazo, por lo que estimamos que los niveles de
endeudamiento seguiran siendo muy bajos y se ubicaran en torno a 11% de los ingresos
operativos en 2026, inferior a su maximo histérico de 36% en 2015. Gracias a las tasas
competitivas que ha logrado el Municipio en los Gltimos afos, la carga de intereses sera de
apenas 1.5% de sus ingresos operativos durante 2024-2026. Tras disponer del crédito bancario
de largo plazo con Banco BBVA México (monto por hasta MXN711.58 millones), al 30 de
septiembre de 2024, la deuda bancaria total de Ledn registré un saldo de MXN1,396.1 millones, se
compone por cuatro créditos bancarios de largo plazo y esta garantizada en su conjunto por
79.81% del Fondo General de Participaciones que le corresponde al Municipio.

La posicion de liquidez de Ledn se mantiene fuerte en comparacion con sus obligaciones
financieras. El efectivo libre disponible reportado cubriré alrededor de 5.6x (veces) el servicio de
la deuda del Municipio durante los proximos 12 meses. Sin embargo, consideramos que las
reservas de efectivo presentarian volatilidad interanual generada por el financiamiento del gasto
de inversion. Evaluamos que el acceso de Ledn a liquidez externa es satisfactorio.

Consideramos que los pasivos contingentes de Ledn son limitados. La entidad relacionada con el
gobierno (ERG) méas importante es el operador de agua, (Sistema de Agua Potable y
Alcantarillado de Ledn -SAPAL-), que es financieramente autosuficiente. El pasivo total de SAPAL
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se ubico en 10% de los ingresos operativos del Municipio en 2023. Consideramos que, en un
escenario de estrés, Ledn brindaria apoyo a SAPAL, pero este no sera significativo, ya que la
empresa opera como una entidad paramunicipal. El Municipio de Ledn garantiza un
financiamiento bancario contratado por SAPAL a través de una linea de crédito revolvente por
MXN25 millones, que representa menos del 1% de los ingresos operativos de Ledn de 2023. La
linea revolvente por MXN25 millones estéa respaldada por 10% del Fondo General de
Participaciones del Municipio y a la fecha no ha sido utilizada.

Estadisticas principales

Municipio de Leon. --Indicadores principales

Ao fiscal que concluye el 31 de diciembre

2019 2020 2021 2022 2023 2024eb 2025eb 2026eb
Ingresos operativos 5,909 6,081 6,474 7.710 8,937 4,095 9,425 Q.759
Gastos operativos 4,643 5,067 5144 5,583 6,587 7,267 7,553 7,822
Balance operativo 1,266 1,014 1,330 2027 2,350 1,828 1,872 1,937
Balance operativo (% de los ingresos 2143 . 16.67 - 2055 - 2759 . 26.29 - 2010 - 19.87 . 19.85
operativos)
Ingresos de capital 380 . 329 - 164 - 129 . 1 - 0 - 0 . 0
Gastos de inversitn (capex) 1,506 1,237 1,358 1,365 1673 2,400 2,000 2,000
Balance después de gasto de inversion 139 . 106 - 137 - a9 . 677 - (572) - 128) . (63)
Balance después de gasto de inversion (% de 2.22 1.65 2.06 1M.36 7.58 (6.29) (1.35) (D.64)
los ingresos totales)
Repago de deuda 72 76 79 83 88 136 144 149
Endeudamiento bruto 0 0 I 0 . 0 166 I 524 0 0
Balance después de endeudamiento 67 30 58 808 755 (184) 27 (212)
Deuda directa (vigente al cierre del afio) 1132 1,057 I 978 . 895 aq72 I 1,361 1.217 1,068
Deuda directa (% de los ingresos operativos) 19.16 17.38 15.10 1.60 10.88 14.96 12.92 10.95
Deuda respaldada por impuestos (vigente al 1132 1,057 978 I 895 aq72 1,361 1.217 1,068
cierre del afio)
Deuda respaldada por impuestos (% de los 19.16 17.38 15.10 I 1.60 10.88 14.96 12.92 10.95
ingresos operativos consolidados)
Intereses (% de los ingresos operativos) 1.84 . 1.25 - 0.85 - 1.04 . 119 - 1.87 - 1.51 . 1.20
PIB local per cépita (US$) 6,209 5,360 6,225 8,777 8,061 8,203 ND ND
PIB Nacional per capita (US$) 10,226 . 8,679 - 10,060 - n.nM3 . 13,46?- 13,715 - 13,128 . 13,432

Los datos e indices de la tabla son en parte resultado de los célculos propios de S&P Global Ratings, obtenidos de fuentes nacionales e internacionales, y reflejan la opinién

independiente de S&P Global Ratings sobre la oportunidad, cobertura, precision, credibilidad y viabilidad de la informacién disponible. Las fuentes principales son los estados
financieros y presupuestos, como los entregd el emisor. eb — escenario base, que refleja las expectativas de S&P Global Ratings en el escenario més probable

Evaluaciones de los factores de calificacion

Entidad -- Resumen de las evaluaciones de los factores de calificacion

Factores clave de calificacién Categoria
Marco Institucional 5
Economfa 5
Administracién Financiera 3
Desempefio presupuestal 3
Liquidez 2
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Factores clave de calificacién Categoria
Deuda 1

Perfil crediticio individual Mo disponible
Calificacién crediticia de emisor de largo plazo en escala global No disponible
Calificacién crediticia de emisor de largo plazo en escala nacional mxAA+

*| as calificaciones de S&P Global Ratings de gobiernos locales y regionales se basan en un sistema de evaluacin sobre seis
factores principales, indicados en la tabla. En nuestra “Metodologfa para calificar gobiernos locales y regionales fuera de
Estados Unidos”, publicado el 15 de julio de 2019, explicamos los pasos que seguimos para obtener la calificacién en moneda
extranjera en escala global para cada GLR. El marco institucional se evalda en una escala de seis puntos, en la que 1" es el
més fuerte y ‘6" el més débil. Nuestras evaluaciones de Economia, Administracién financiera, Desempefio presupuestal,
Liquidez y Deuda tienen una escala de cinco puntos, donde 1" es el més fuerte y '5’ el méas débil. ND - No disponible.

Estadisticas clave de soberanos

Indicadores de riesgo soberano, 7 de octubre de 2024. Version interactiva disponible en
http://www.spratings.com/sri.

Criterios

s Metodologia para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 8 de junio de 2023.

s Metodologia para calificar gobiernos locales y regionales fuera de Estados Unidos, 15 de julio de 2019.

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

¢ Principios ambientales, sociales y de gobierno corporativo en las calificaciones crediticias, 10 de
octubre de 2021.

Articulos Relacionados

o Descripcién general del Proceso de Calificaciéon Crediticia.

e MEXICO - Definiciones de calificacion en Escala CaVal (Nacional).

o Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.

o FEvaluacion del Marco Institucional: Austeridad de gasto en infraestructura pese a resultados
fiscales balanceados y bajos niveles de deuda entre los municipios mexicanos, 15 de julio de
2024.

s FEvaluacion del Marco Institucional: Estados mexicanos priorizan bajos niveles de deuda y
resultados fiscales balanceados por encima del gasto de capital, 15 de julio de 2024.
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