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Resumen

e Esperamos que un mayor dinamismo en la recaudacion local le permita al Municipio ejecutar

un mayor gasto de inversion en los proximos 12 meses, sin deteriorar su desempefio fiscal. .
Fernanda Nieto

e Prevemos que la liquidez de Guadalupe seguira dependiendo de financiamiento de corto Ciudad de México
plazo en 2025 y que sus necesidades se podrian moderar hacia el cierre de 2026. 52 (55) 5081-4413
fernanda.nieto
e El2deoctubre de 2025, S&P National Ratings confirmé la calificacion crediticia de emisor de @spglobal.com

largo plazo en escala nacional de 'mxA-' del Municipio de Guadalupe, Nuevo Ledn.

e laperspectiva estable refleja nuestra expectativa de que, durante los préximos 12 meses,
Guadalupe mantenga un desempefio fiscal estable a pesar de nuestra expectativa de un
mayor gasto de inversion. Adicionalmente, esperamos un uso moderado de financiamiento
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Fundamento de la Accidon de Calificacion @spglobal.com

Estimamos que el Municipio continuara fortaleciendo la generacion de sus ingresos propios, lo
que financiaria parcialmente el mayor gasto en obra publica. La administracién mantiene el
compromiso de subsanar el rezago en su recaudacion tributaria, principalmente, relacionado con
el impuesto predial, lo cual favoreceria el crecimiento de los ingresos propios de los préximos dos
afios. Derivado de esto, estimamos que los ingresos propios representen 30% de los ingresos
operativos en 2025 y 2026, que aunado a transferencias relativamente estables y un control de
gasto operativo, se reflejaria en superavits operativos en torno a 18.3%, para el periodo 2025-
2026.

Durante el primer semestre de 2025, el Municipio reportd ingresos propios que representaron
35% de los ingresos operativos, por encima del 34% reportado al primer semestre de 2024, lo que
se traduce en balances operativos de 31.11% y 27.01%, respectivamente. Por otro lado, la obra
publica ejecutada a junio de 2025 aumenté un 24% respecto a junio de 2024, que se enfocd
principalmente a la rehabilitacién de vialidades, infraestructura hidrica, y espacios de
esparcimiento social. Ademas, con estas obras, el Municipio busca potenciar la derrama
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econdmica durante la Copa Mundial de Futbol 2026, ya que seréa una de las sedes. Como
resultado, proyectamos que el gasto de inversion de Guadalupe promedie $575 millones de
pesos mexicanos (MXN) en 2025-2026. Estimamos que el Municipio financiara el gasto de
inversion con una mezcla de deuda de largo y corto plazo, asi como con reservas de efectivo.

Nuestro analisis del desempefio fiscal incorpora la carga presupuestal relacionada con las
pensiones, ya que el Municipio no cuenta con un sistema formal para el personal. Actualmente,
los costos relacionados a pensiones representan alrededor del 5% de los ingresos operativos.

Esperamos que la posicion de liquidez se mantenga menos que adecuada dadas las presiones
de gasto y un servicio de deuda relativamente elevado, debido al uso de financiamiento de
corto plazo. Esperamos que el efectivo de libre disposicién del Municipio respecto a sus
obligaciones financieras cubra alrededor del 50% de su servicio de deuda de los préximos 12
meses, estimado en MXN171 millones. Aunque la deuda con proveedores ha disminuido en los
altimos tres afos, este indicador representé alrededor de dos meses de gasto operativo al cierre
de 2024 --desde poco més de cuatro meses de gasto operativo en 2022-- consideramos que el
pasivo con proveedores todavia es significativo para las finanzas del Municipio.

Nuestro escenario base considera que el nivel de deuda del Municipio se mantendra bajo.
Estimamos que la deuda ajustada de Guadalupe representaréa alrededor de 25.3% de sus
ingresos operativos en 2026, con pagos de intereses por debajo de 5% de sus ingresos
operativos. Nuestro indice de deuda considera el financiamiento de corto y largo plazo del
Municipio, asf como el saldo pendiente del arrendamiento de luminarias con vencimiento en
2027, que, al 30 de junio de 2025, se ubicaba en torno a MXN112 millones.

AL 30 de junio de 2025, la deuda de Guadalupe estaba conformada por dos préstamos de largo
plazo con Banco Nacional de Obras v Servicios Publicos, S.N.C. (Banobras; mxAAA/Estable/mxA-
1+4), con un saldo agregado de MXN734.78 millones, un crédito de corto plazo con Banca Afirme,
S.A., Institucion de Banca Multiple, Afirme Grupo Financiero (mxA-/Negativa/mxA-2) con un saldo
de MXN30 millones, el cual liquidé en agosto 2025 y un crédito de largo plazo por MXN270
millones, que contratd en diciembre de 2024, con Banobras, para financiar sus gastos de
infraestructura.

Esperamos que la administracién financiera busque impulsar el crecimiento de la economia
local bajo cierta disciplina fiscal. A pesar del alto nivel de incertidumbre econémica, derivado de
mayores riesgos en el comercio internacional, esperamos que Guadalupe se beneficie de las
inversiones y generacion de empleos en la zona metropolitana de Monterrey. Aunque dificil de
cuantificar, esperamos que los eventos relacionados con la Copa del Mundo de 2026 se
traduzcan en una derrama econémica en el Municipio. Asimismo, prevemos que la administracion
actual (2024-2027) busque incrementar sus ingresos propios, contener el gasto operativo y
fomentar el desarrollo econémico. Si bien, consideramos que el equipo de la administracién
financiera del Municipio cuenta con la experiencia adecuada para alcanzar sus objetivos, los
niveles histéricos de cuentas por pagar a corto plazo y la relativamente baja generacién de flujo
de efectivo de libre disposicion, son retos que la administracion esta buscando subsanar.

Perspectiva

La perspectiva estable refleja nuestra expectativa de que, durante los proximos 12 meses,
Guadalupe mantenga superavits operativos que le permitan financiar parcialmente un mayor
gasto de inversion proyectado, junto con un moderado financiamiento de corto plazo, lo que
mantendria su posicién de liquidez relativamente estable.
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Escenario negativo

Podriamos tomar una accién de calificacion negativa en los siguientes 12 meses sobre el
Municipio si, como resultado de mayores presiones en el gasto se debilita su posicion de liquidez
y el uso de financiamiento de corto plazo excede nuestras expectativas. Bajariamos la
calificacion en los préximos 12 meses si se presenta alguno de los siguientes escenarios:

- Lacobertura del servicio de la deuda con efectivo libre se deteriora por debajo del 25% y
el financiamiento a través de proveedores incrementa sustancialmente, y esto se refleja
en un indice de cuentas por pagar de corto plazo netas en efectivo a meses de gasto
operativo mayor a tres meses de gasto operativo.

- Aumenta el financiamiento de corto plazo y ello presiona el indice de servicio de deuda a
ingresos operativos por encima del 5% (como porcentaje de sus ingresos operativos).

Escenario positivo

Podriamos tomar una accién de calificacion positiva durante los siguientes 12 meses si el
Municipio mantiene un desempefio fiscal estable, con moderados déficits después de gasto de
inversion y eso reduce su dependencia del financiamiento de corto plazo. Esto podria suceder
con una ejecucion fiscal disciplinada, incrementos en ingresos, tanto propios como
transferencias, que cubran sus necesidades de gasto de inversion. Subiriamos la calificacion
durante los préximos 12 meses si sucede lo siguiente:

- Lacobertura del servicio de la deuda con efectivo libre se fortalece, como resultado de
mayores ingresos propios y un menor uso de financiamiento de deuda de corto plazo;y

- Elnivel de cuentas por pagar de corto plazo netas en efectivo a meses de gasto
operativo es menor a 1.5 meses del gasto operativo del Municipio.
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Estadisticas principales

Tabla1

Municipio de Guadalupe, N.L.

(En millones de pesos mexicanos) Ejercicio fiscal que concluye el 31 de diciembre

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025eb 2026 eb

Principales indicadores

Ingresos operativos 2,392.92 2,159.1 2,111.90 2,929.25 3,134.64 3,166.57 3,319.23 3,469.71
Gastos operativos 2,116.41 1,956.80 1,789.38 2,106.33 2,427.68 2,546.26 2,705.47 2,840.77
Balance operativo 276.50 202.30 322.52 822.91 706.96 620.30 613.75 628.94
Balance operativo (% de los ingresos operativos) 11.56 9.37 16.27 28.09 22.55 19.59 18.49 18.13
Ingresos de capital 25.10 19.68 4.37 1.52 712 - - -
Gastos de inversion (capex) 249.96 231.34 169.52 364.15 481.77 645.67 700.00 500.00
Balance después de gasto de inversion 51.64 (9.35) 157.37 470.29 232.31 (25.37) (86.25) 128.94
E{iflzz? después de gasto de inversion (% de los ingresos 214 (0.43) 7 44 15.99 739 (0.80) (2.60) 379
Repago de deuda 87.67 88.40 158.59 186.09 136.76 54.45 116.66 109.66
Endeudamiento bruto - 66.70 96.00 83.00 - 60.00 320.00 50.00
Balance después de endeudamiento (36.02) (31.05) 94.78 367.20 95.55 (19.82) 117.10 69.29
Deuda directa (vigente al cierre del afio) 957.41 935.71 875.76 798.02 630.66 905.76 992.66 876.35
Deuda directa (% de los ingresos operativos) 40.01 43.34 41.47 27.24 20.12 28.60 29.91 25.26
Deuda respaldada por impuestos (vigente al cierre del afio) 957.41 935.71 875.76 798.02 630.66 905.76 992.66 876.35
Egg:jaaﬁrvisspfﬁiiﬁ dpaodroiz;p“ems (% de los ingresos 40.01 43.34 W47 27.24 20.12 28.60 29.91 25.26
Intereses (% de los ingresos operativos) 2.55 2.03 1.56 1.51 1.75 1.70 2.02 1.76
PIB local per capita (MXN) 177,961.46  171,685.81 190,614.37 207,274.89 220,067.71 234,331.30 N.D. N.D.
PIB Nacional per capita (MXN) 199,442.60 191,143.47 207,883.64 228,233.16 244,614.55 257,985.06 266,800.57 276,665.27

Los datos e indices de la tabla son en parte resultado de los célculos propios de S&P National Ratings, obtenidos de fuentes nacionales e internacionales, y reflejan la
opinién independiente de S&P National 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 y las oficinas nacionales de estadistica. Las cifras pueden estar sujetas a los ajustes de S&P
National Ratings. eb - El escenario base refleja las expectativas de S&P National Ratings del escenario méas probable. en: el escenario negativo representa algunos
aspectos, pero no todos, de los escenarios de S&P National Ratings que podrian ser consistentes con una baja de calificacion. ep: el escenario positivo representa
algunos, pero no todos, aspectos de los escenarios de S&P National Ratings que 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 calificacion

Resumen de las evaluaciones de los factores de calificacion

Municipio de Guadalupe, N.L.

Factores Clave de calificacién Evaluacion
Economia 3
Administracion Financiera 4
Desempefio presupuestal 2

Liquidez 4

Deuda 2

Perfil crediticio individual mxa-
Calificacion crediticia de emisor de largo plazo en escala nacional mxA-

Las calificaciones de S&P National Ratings de Estados y Municipios se basan en un sistema de evaluacién sobre cinco
factores principales, indicados en la tabla. En nuestra “Metodologia para calificar estados v municipios en escala nacional en
México”,1de septiembre de 2025, explicamos los pasos que seguimos para obtener la calificacion en escala nacional para
cada Estado y Municipio. Nuestras evaluaciones de Economia, Administracion financiera, Desempefio fiscal, Liquidez y
Deuda tienen una escala de cinco puntos, donde ‘1" es el mas fuerte y ‘5’ el mas débil.

Criterios

e Metodologia para calificar estados y municipios en escala nacional en México, 1de
septiembre de 2025.

e Metodologia: Consideraciones complementarias para calificaciones en escala nacional en
Mexico, 1de septiembre de 2025.

Articulos Relacionados

e Descripcién General del Proceso de Calificacién Crediticia

e Definiciones de Calificaciones en Escala Nacional para México, 1de septiembre de 2025.

e S&P Global Ratings revisdé metodologias para calificar entidades de finanzas pUblicas en
escala nacional en México; calificaciones de 31 entidades v varias emisiones y créditos sin
cambios, 1de septiembre de 2025.

e Analisis Detallado: Municipio de Guadalupe, N.L., 19 de agosto de 2024.

e S&P Global Ratings subid calificacidon del Municipio Guadalupe, Nuevo Ledn a 'mxA-"de
'mxBBB+"; la perspectiva es estable, 18 de agosto de 2023.

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para
expresar nuestra opinién sobre factores de calificacion importantes, tienen significados
especificos que se les atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con
los mismos. Para obtener mds informacion, consulte nuestros Criterios de Calificacién en
nuestro sitio de Escala Nacional para México. Encontrard la descripcion de cada una de las
categorias de calificacién de S&P National Ratings en "Definiciones de calificaciones en escala
nacional para Mexico" Toda la informacién sobre calificaciones estd disponible para los
suscriptores de RatingsDirect en www.capitalig.com. Todas las calificaciones a las que se hace
referencia en este documento se pueden encontrar en el sitio web pablico de S&P National
Ratings de México, en mexico.ratings.spglobal.com
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De acuerdo con nuestras politicas y procedimientos aplicables, el Comité de Calificacion fue
integrado por analistas calificados para votar en él, con experiencia suficiente para transmitir el
nivel adecuado de conocimientos y comprension de la metodologia aplicable (vea la seccion de
“Criterios y Articulos Relacionados”). Alinicio del Comité, su presidente confirmé que la
informacién proporcionada al Comité de Calificaciéon por el analista principal habia sido
distribuida de manera oportuna y suficiente para que los miembros tomaran una decision
informada.

Después de que el analista principal presenté los puntos relevantes iniciales y explico la
recomendacion, el Comité analizé los factores fundamentales de calificacion y los aspectos
clave, de conformidad con los criterios aplicables. Los factores de riesgo cualitativos y
cuantitativos fueron considerados y analizados, tomando en cuenta el historial y las
proyecciones.

La evaluacion del comité de los factores clave de calificacion se refleja en el resumen incluido
arriba.

El presidente del Comité se aseguré de que cada miembro votante tuviera la oportunidad de
expresar su opinion. El presidente o su persona designada al efecto, revisé el reporte para
garantizar que este coincidiera con la decision del Comité. Las opiniones y la decision del Comité
de Calificacion se resumen en los fundamentos y perspectiva indicados arriba. La ponderaciéon de
todos los factores de calificacion se describe en la metodologia que usamos para esta accién de
calificacion (véase la seccion de “Criterios y Articulos Relacionados”).

Informacion Regulatoria Adicional

1) Informacioén financiera al 30 de junio de 2025.

2) La calificacién se basa en informacion proporcionada a S&P National Ratings por el emisor y/o
sus agentes y asesores. Tal informacién puede incluir, entre otras, segun las caracteristicas de la
transaccién, valor o entidad calificados, la siguiente: cuentas publicas anuales, estados
financieros trimestrales o avances presupuestales mas actualizados, como asi también toda
informacion relacionada a documentos de cuenta publica que generen, informacion recabada
durante las reuniones con los emisores y distintos participantes del mercado, e informacion
proveniente de otras fuentes externas, por ejemplo, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP), CNBV, Bolsa Mexicana de Valores, Banco de México, FMI, Banco Mundial, BID, OCDE e
INEGI.

La calificacién se basa en informacion proporcionada con anterioridad a la fecha de este
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal informacién o informacion
adicional, podria resultar en una modificacion de la calificacién citada.

3) La informacién regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P National Ratings se publica en
relacién con una fecha especifica, y estd vigente a la fecha de la Accién de Calificacién Crediticia
que se haya publicado mds recientemente. S&P National Ratings actualiza la informacién
regulatoria para una determinada Calificacién Crediticia a fin de incluir los cambios en tal
informacién solamente cuando se publica la siguiente Accién de Calificacién Crediticia. Por
consiguiente, la informacidn regulatoria contenida aqui puede no reflejar los cambios en la misma
que pudieran ocurrir durante el periodo posterior a la publicacién de tal informacién regulatoria
pero que de otra manera no estan asociados con una Accioén de Calificacién Crediticia. Por favor
considere que puede haber casos en los que el PCR refleja una version actualizada del Modelo de
Calificaciones en uso a la fecha de la ultima Accién de Calificacién Crediticia aunque la utilizacion
del Modelo de Calificaciones actualizado se consideré innecesaria para arribar a esa Accién de
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Calificacién Crediticia. Por ejemplo, esto podria ocurrir en el caso de las revisiones impulsadas por
un evento (event-driven) en las que se considera que el evento que se estd evaluando no es
relevante para correr la versién actualizada del Modelo de Calificaciones. Obsérvese que, de
acuerdo con los requerimientos regulatorios aplicables, S&P National Ratings evalta el impacto de
los cambios materiales a los Modelos de Calificaciones y, cuando corresponde, emite
Calificaciones Crediticias revisadas cuando lo requiera el Modelo de Calificaciones actualizado.
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