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Fitch Ratifica las Calificaciones del Estado de Aguascalientes

Fitch Ratings - Monterrey, N.L. - (Mayo 18, 2017): Fitch Ratings ratificé las calificaciones del estado de
Aguascalientes como sigue:

- Callificacion Issuer Default Rating (IDR) en Escala Global en Moneda Local en ‘BBB+’; la Perspectiva se
mantiene Negativa.
- Calificacion de Largo Plazo en Escala Nacional en ‘AA+(mex)’; Perspectiva Estable.

FACTORES CLAVE DE LAS CALIFICACIONES

La accién de calificacion refleja el desempefio operativo sélido de Aguascalientes, resultado del
fortalecimiento de las politicas fiscales y del seguimiento permanente tanto de los gastos como del nivel
bajo de apalancamiento y sostenibilidad alta de la deuda debido a la politica conservadora de
endeudamiento. También considera el dinamismo de la economia local, el hecho de que los pasivos de
pensiones estatales estan cubiertos totalmente y el fortalecimiento del gobierno corporativo del instituto
encargado de dichos pasivos. Sin embargo, la dependencia alta de los ingresos federales, una
caracteristica comun de los estados de México, limita la calificacion.

La calificaciéon internacional de Aguascalientes se encuentra restringida por la calificacion de México y la
Perspectiva Negativa de la calificacion en escala internacional refleja el vinculo que existe entre ésta y la
calificacion del soberano [BBB+], la cual se mantiene con Perspectiva Negativa.

Al 31 de marzo de 2017, la deuda directa de Aguascalientes presenta un saldo de MXN1,871 millones
(USD100 millones), saldo que en su totalidad fue contratado con la banca comercial con vencimiento en
2031. La entidad no tiene préstamos a corto plazo o financiamientos avalados. La deuda disminuira
gradualmente teniendo en cuenta que el Estado no contrate deuda adicional la deuda directa y otros
pasivos, clasificados como deuda por Fitch. Por otra parte, los indicadores de endeudamiento del Estado
siguen siendo manejables y los niveles de liquidez cubren la mayor parte de la deuda.

Ademas el Estado contratd dos créditos bajo el esquema de Bono Cupén Cero con la banca de desarrollo,
cuyo saldo conjunto al mes de marzo era de MXN1,034 millones. En su mayoria, los recursos fueron
usados parte en infraestructura publica relacionada a una inversién de la industria automotriz que impacté
positivamente a la region. De acuerdo con su operacién, Aguascalientes es responsable del pago de
intereses, el pago de capital se cubrird en un solo pago al vencimiento (20 afios) con la redencién del bono.
Por esta razdn, Fitch no considera estos créditos en el nivel de apalancamiento, sin embargo, los pagos de
interés si se contemplan en el indicador del servicio de deuda.

La administracién inici6 su gestion en diciembre de 2016, después de una transicion ordenada entre
administraciones. Sus politicas sobre estrategias de recaudacion, control relacionado con el gasto operativo
y la definicion de mecanismos contra contingencias posibles, estan en linea con lo esperado por Fitch en la
revision pasada. Lo anterior ha resultado en una generacion de Al que ha sido superior a MXN1,000
millones en los ultimos 5 afios. El incremento en sus margenes financieros se refleja en niveles de inversion
mayores. De acuerdo al presupuesto de 2017 y los estados financieros a marzo de 2017, Fitch prevé que el
Al se mantendra en torno a niveles historicos.

Aguascalientes presenta una posicion sélida de liquidez en el periodo de 2012 a 2016. A diciembre de
2016, el Estado registra un nivel de efectivo equivalente a 8% de los ingresos totales; asimismo, el pasivo
circulante presenta una evolucién controlada, y no se utilizan lineas de crédito de corto plazo.

En cuanto a los pasivos de pensiones, Aguascalientes se encuentra en una posicion muy favorable
comparado con otros estados de México y otros gobiernos internacionales. La entidad realiza estudios
actuariales anuales. De acuerdo a la tltima valoracién actuarial, las obligaciones de pensiones del Estado
estan totalmente cubiertas por los préximos 112 afios. Ademas, ha fortalecido el gobierno corporativo del
instituto responsable del pago de las pensiones, y se realizaron reformas al marco normativo para fortalecer
la sustentabilidad del fondo. Por decreto se definieron los Comités de Inversién y de Riesgos en los que
participan consultores independientes y se modifico la politica de inversion.

La prestacion de los servicios de agua es responsabilidad de agencias descentralizadas a nivel municipal,
asi que no es una contingencia para las finanzas estatales. Aguascalientes tiene muy buena cobertura de
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agua potable y aguas residuales, esta entre los primeros lugares a nivel nacional. El programa de inversion
de Aguascalientes incluye mejorar el abastecimiento de agua en el mediano plazo.

Aguascalientes se beneficia de su posicion geografica estratégica y de una red de transporte eficiente. El
Estado tiene una economia dindmica con generacion de empleo alta y, ademas, es atractiva para la
inversion extranjera. De acuerdo a la administracion, el desarrollo econémico logrado impactara en los
siguientes afios. La actividad econémica se basa en el sector manufacturero, en particular en la industria
automotriz que presenta un crecimiento rapido. En los Ultimos 2 afios, Nissan Motors y Daimler anunciaron
inversiones por USD3.3 hillones, las cuales estan en proceso y se estima estén en completa operacion
durante el presente afio. Por otra parte, Aguascalientes registra indicadores socioecondmicos mas fuertes
gue el promedio nacional.

SENSIBILIDAD DE LAS CALIFICACIONES

La Perspectiva es Negativa para la calificacion internacional IDR. En consecuencia, el andlisis de
sensibilidad de Fitch no anticipa acontecimientos con potencial de conducir a una accién positiva de

calificacion. Una baja en la calificacion soberana podria resultar en una baja en la calificacion de la entidad.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

Este comunicado es una traduccion del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional el 18 de
mayo de 2017 y puede consultarse en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones expresadas
pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

La informacion financiera considerada para la calificacion corresponde al cierre de diciembre 31, 2016, Ley
de Ingresos y Presupuesto de Egresos 2017, y avance a marzo 2017.

La dltima revision del estado de Aguascalientes, se realiz6 en mayo 20, 2016.

La principal fuente de informacion para la calificacion es la informacién proporcionada por Aguascalientes,
incluyendo la cuenta publica, estados financieros trimestrales publicos, informacién de los sistemas de
pensiones, entre otros. El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes de
informacion externas, tales como las estadisticas comparativas y los datos socioeconémicos municipales,
estatales y nacionales. Para mayor informacion sobre Aguascalientes, asi como para conocer el significado
de la calificacién asignada, los procedimientos para dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las
revisiones, y los criterios para el retiro de la calificacion, puede visitar nuestras paginas www.fitchratings.mx
y www.fitchratings.com.

La estructura y proceso de votacion de los comités, y de calificacion se encuentran en el documento
denominado Proceso de Calificacién, el cual puede ser consultado en nuestra pagina web
www fitchratings.mx en el apartado “Regulacion”.

En caso de que el valor o la solvencia del emisor se modifiquen en el transcurso del tiempo, la calificacion
puede modificarse al alza o0 a la baja, sin que esto impliqgue responsabilidad alguna a cargo de Fitch
México.
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La calificacién mencionada constituye una opinién relativa sobre la calidad crediticia de Aguascalientes, con
base en el andlisis de su desempefio financiero y de su estructura econémica, juridica y financiera sin que
esta opinidn sea una recomendacion para comprar, vender 0 mantener cualquier instrumento colocado en
el mercado de valores.

La informacion vy las cifras utilizadas, para determinar esta calificacion, de ninguna manera son auditadas
por Fitch México, S.A. de C.V. por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor y/o de
la fuente que las emite.

Metodologias aplicadas:

- Metodologia Global de Calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, Fuera de los EE. UU. (Abril 18,
2016);
- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES
SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES
ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FITCHRATINGS.MX. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN
TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA
CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH
PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE
CALIFICACIONES SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE
LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.
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