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Estado de Baja California

HR Ratings reviso al alza la calificacion de HR A- a HR A al Municipio
de Mexicali, Estado de Baja California, y mantuvo la Perspectiva
Estable

La revisién al alza de la calificacion se debe al adecuado comportamiento fiscal
observado al cierre del 2021, donde el Municipio presentd un superavit en el Balance
Primario (BP) equivalente al 10.2% de los Ingresos Totales (IT), en contraste con el
déficit esperado del 1.5%. Lo anterior fue resultado de un incremento del 17.1% en los
Ingresos de Libre Disposicién (ILD) del Municipio, en linea con un aumento en
Participaciones Federales, asi como en la recaudacion de Impuestos y Derechos. Con
ello, se registrd un aumento en la liquidez observada al cierre del gjercicio, por lo que la -
Deuda Neta (DN) a ILD disminuyé a 10.6% (vs. 22.2% proyectado). Para los proximos
anos se estima un BP promedio superavitario de 0.7% de los IT, en linea con un
incremento esperado de los ILD. Asimismo, se estima una DN a ILD promedio de 15.7%
(vs. 22.9% estimado anteriormente).

Variables Relevantes: Municipio de Mexicali
(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)
5,087.6

Ingresos Totales (IT) 4,303.2 47933 4,846.0

Ingresos de Libre Disposicién (ILD) 34057 3,989.5 4,034.2 41184 42348
Deuda Neta 600.5 423.3 661.3 647.9 631.9
Balance Financiero a IT 4.0% 8.5% -3.6% -0.1% -0.0%
Balance Primario a IT 7.3% 10.2% -1.6% 1.9% 1.8%
Balance Primario Ajustado a IT 6.1% 7.8% 1.9% 1.9% 1.9%
Senvicio de Deuda a ILD 4.3% 19% 24% 24% 2.3%
SDQ a ILD Netos de SDE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Deuda Neta a ILD 17.6% 10.6% 16.4% 15.7% 14.9%
Deuda Quirografaria a Deuda Total 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pasive Circulante a ILD 36.2% 30.4% 24.0% 23.5% 22.9%
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Piblica del Municipio.

p: Proyectado.

Desempeno Histérico / Comparativo vs. Proyecciones

¢ Resultado en el BP. El Municipio reportd en 2021 un superavit en el Balance
Primario (BP) equivalente al 10.2% de los Ingresos Totales (IT), cuando en 2020 se
reportd un superavit del 7.3%. Lo anterior se debid a un incremento del 17.1% en los
ILD de la Entidad, en linea con un incremento en las Participaciones Federales, asi
como en la recaudacién de Impuestos y Derechos, debido a la recuperacion
economica durante el periodo. Este resultado fue superior al déficit esperado por HR
Ratings de 1.5% de los IT, debido a que las Participaciones Federales tuvieron un
nivel superior al esperado en la revisién anterior.

¢« Nivel de Endeudamiento. Al cierre del 2021, la Deuda Directa del Municipio
ascendid a P$946.2m, compuesta por dos créditos estructurados con Banobras,
contratados en septiembre de 2020 y cuyo destino fue el refinanciamiento de la
deuda del Municipio. Debido al incremento en la liquidez observada al cierre del
gjercicio, la DN a ILD disminuyé de 17.6% en 2020 a 10.6% en 2021, nivel inferior al
esperado por HR Ratings de 22.2%. Por su parte, el Servicio de Deuda (SD) a ILD se
redujo de 4.3% en 2020 a 1.9% en 2021, en linea con una disminucion en el pago de
intereses derivado del refinanciamiento de la deuda. Este nivel se encuentra en linea
con el proyectado por HR Ratings de 1.8%.

Hoja 1 de 16

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucién calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Morteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO esta limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v} de la seccion 3(a){62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act 0f 1934,

Twitter: @HRRATINGS



A NRSRO Rating*

Credit
Rating

Municipio de Mexicali HRA

NN Estado de Baja California

Finanzas Puablicas
31 de mayo de 2022

Nivel de Pasivo Circulante Neto (PCN). El Pasivo Circulante del Municipio
disminuyo de P$1,243.2m en 2020 a P$1,216.6m en 2021, debido a una reduccion
las cuentas por pagar a corto plazo. Con ello, aunado a un incremento de los ILD, la
metrica de Pasivo Circulante Neta (PCN) a ILD, se redujo de 36.2% en 2020 a 30.4%
en 2021, nivel que es inferior al esperado de 38.2%.

Expectativas para Periodos Futuros

Balances Proyectados. HR Ratings estima para 2022 un déficit en el BP equivalente
al 1.6% de los IT. Lo anterior responde a que se espera que el Municipio incremente
su Gasto de Inversion y en el Gasto Corriente, en linea con el ejercicio esperado de
la liquidez observada al cierre del 2021. Para los proximos afos, se estima que los
ILD mantengan una tendencia positiva, con lo que se espera que se registre un BP a
IT superavitario promedio del 1.9% entre 2023 y 2024.

Desempeiio de las métricas de deuda. De acuerdo con el perfil de deuda, sumado
a los resultados financieros esperados, se estima que la métrica de DN a ILD registre
un nivel promedio de 15.7% de 2022 a 2024. Por su parte, se estima que para los
préximos afios el Servicio de Deuda a ILD mantenga a un nivel promedio de 2.3%.
Finalmente, se espera que el PCN a ILD registre un nivel promedio de 23.5% en los
préximos afos.

Factores adicionales considerados

Factores ESG. El factor ambiental se considera /imitado, lo que impacta de forma
negativa en la calificacion. Esto obedece a que el Municipio cuenta con un litigio en
proceso con la empresa responsable de la disposicion final de residuos soélidos, que
ha ocasionado suspensiones en el servicio en afios anteriores. Adicionalmente, el
Municipio cuenta con niveles elevados de contaminacién ambiental. Por su parte, los
factores Social y de Gobernanza son considerados promedio. Por un lado, la
poblacion del Municipio presenta condiciones promedio en los indicadores de
pobreza multidimensional y una tasa de homicidios inferior a la nacional. Por otro
lado, el Municipio cuenta con pasivos de administraciones anteriores relacionados
con laudos laborales y seguridad social, sin embargo, estos pasivos son
considerados en los estados financieros y no representan un riesgo adicional al
considerado en las proyecciones realizadas por HR Ratings.

Factores que podrian subir la calificacion

Desempeio fiscal mejor al esperado. En caso de una reduccién en el Gasto

‘Carriente o un incremento en los ILD, que se traduzca en gue se mantenga un BP a

ILD superavitario (vs. -1.6% estimado), esto se podria traducir en una mayor liquidez
y por lo tanto una reduccion de la DN a ILD. Esto podria impactar positivamente la
calificacién en caso de que esta métrica sea menor al 7.0% (vs. 16.4% esperado en
2022).

Factores que podrian bajar la calificacion

Adquisicion de Financiamiento. HR Ratings no considera la adquisicién de deuda
adicional. Sin embargo, en caso de que el Municipio recurriera a un financiamiento
que incrementara la métrica de DN a ILD a un nivel mayor del 30.0%, esto podria
afectar negativamente la calificacion.
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Perfil de Calificacion

El presente reporte de calificacion se enfoca en el analisis y la evaluacion de la
informacion financiera del Municipio de Mexicali, Estado de Baja California. El analisis
incorpora la informacion de Cuenta Publica de 2018 a 2021, asi como la Ley de
Ingresos y el Presupuesto de Egresos 2022. Para mas informacion sobre las
calificaciones asignadas por HR Ratings al Municipio de Mexicali, puede consultarse el
reporte inicial publicado el 24 de noviembre de 2017, asi como el Ultimo reporte de
seguimiento, previo a este, publicado el 22 de junio de 2021 en la pagina web:
www.hrratings.com

Resultado Observado vs. Proyectadc

En la siguiente tabla comparativa se muestran los resultados observados en la Cuenta
Publica del Municipio en 2020 y 2021, asi como las proyecciones consideradas en el
reporte anterior;

Figura 1. Supuestos y Resultados: Municipio de Mexicali

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Observado
Concepto
2020 2021

Ingresos Totales (IT) 4,303.2

Ingresos de Libre Disposicién (ILD) 34057 39895 32329 33661
Deuda Neta 600.5 423.3 7165 779.7
Balance Financiero a [T 4.0% 8.5% -2.9% -1.7%
Balance Primario a IT 73% 102% -1.5% -0.2%
Balance Primario Ajustade a IT 6.1% 7.8% -1.6% -0.4%
Senicio de la Deuda a ILD 4.3% 1.9% 1.8% 1.8%
SDQ a ILD Netos de SDE 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Deuda Meta a ILD 176% 10.6% 222% 23.2%
Deuda Quirografaria a Deuda Total 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Pasivo Circulante a ILD 36.2% 304%; 38.2% 36.7%

* Proyecciones incluidas en el reporte de seguimiento publicado el 22 de junio de 2021

Analisis de Riesgo
Balance Primario

El Municipio reportd en 2021 un superavit en el Balance Primario (BP) equivalente al
10.2% de los Ingresos Totales (IT), cuando en 2020 se reporté un superavit del 7.3%.
Lo anterior se debio a un incremento del 21.0% registrado en los Ingresos Propios de la
Entidad, en linea con un mejor desempefio en la recaudacion de Impuestos y
Derechos. Asimismo, los Ingresos Federales tuvieron un crecimiento del 6.6% en el
periodo, en linea con un aumento en las Participaciones Federales. Con lo anterior, los
Ingresos de Libre Disposicion (ILD) del Municipio fueron 17.1% superiores a los
reportados al cierre de 2020.

HR Ratings estimaba para 2021 un Balance Primario deficitario equivalente al 1.5% de
los Ingresos Totales. Sin embargo, se registrd un nivel 23.4% superior al esperado en
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