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Fitch ratifica calificacion del Estado de Aguascalientes

Monterrey, N.L. (Marzo 22, 2012) Fitch Ratings ratifico la calificacién a la calidad crediticia del Estado de
Aguascalientes en ‘AA-(mex)’; la perspectiva crediticia es ‘estable’.

La accién de calificacion considera como fortalezas: las bajas contingencias en materia de pensiones y
jubilaciones, la importante actividad econdmica concentrada en el sector manufacturero, una estructura
satisfactoria de ingresos locales; asi como la calidad, oportunidad y disponibilidad de la informacién
financiera. Adicionalmente, observa como principal limitante el elevado nivel de deuda; que si bien los
términos y condiciones bajo los cuales fue contratada hacen manejable su servicio (representando 24%
del ahorro interno), al cierre de 2011 represent6 0.48 veces (x) los ingresos disponibles o IFOs, indicador
desfavorable en comparacién con la mediana del Grupo de Estados Calificados por Fitch (GEF, 0.33x);
asimismo, toma en cuenta la inercia creciente del gasto entre 2009 y 2010, la cual venia debilitando la
flexibilidad financiera de la entidad.

Respecto al desempefio de las finanzas del Estado, al cierre de 2011 la recaudacién estatal presentd un
aumento significativo de 26% respecto al 2010; destacando los incrementos en la recaudacién del
impuesto sobre néminas (ISN), derechos y aprovechamientos, derivados del extensivo plan de trabajo
para la mayor fiscalizaciébn de impuestos locales implementado por el Estado. Por su parte, las
participaciones federales observaron una evolucién positiva de 12.5%, apoyando de esta manera, al
buen desempefio de los IFOs (crecimiento de 15%). Mientras tanto, los esfuerzos para la contencién y
reduccion del gasto han apoyado para observar una estabilizacién del gasto operacional (compuesto por
la suma del gasto corriente y las transferencias no etiquetadas), que observd un incremento de apenas
5.4%. Ante este escenario, la generacién de ahorro interno (flujo libre para servir la deuda publica y/o
realizar inversiones) mostré una recuperacion respecto a la observada en ejercicios anteriores;
ascendiendo a $1,154 millones de pesos (mdp), equivalentes al 23% de los IFOs (15.9% GEF).

El 25 de enero de 2012, Nissan Motors anuncié planes de inversién por US $2,000 millones para la
construccion de su segunda planta de manufactura en el Estado y se espera que inicie operaciones a
fines de 2013. Si bien la derrama econdmica de dicha inversién sera muy positiva, Fitch estima que el
Estado podria enfrentar necesidades de provision de servicios e infraestructura inherentes al desarrollo
econdmico, por lo que no se descartan posibles requerimientos de deuda en el corto y/o mediano plazo.
De presentarse el caso, Fitch evaluara los planes de financiamiento, asi como sus términos y
condiciones.

Fitch espera un desempefio favorable de las finanzas hacia 2012, ya que en adicion a las acciones para
dinamizar la recaudacién, la ley de ingresos considera la implementacion de un ejercicio de cambio de
placas con el objeto de depurar y actualizar el padrdn vehicular; accién que no se habia realizado en los
Ultimos siete afios, y que se espera de mayor impulso a los ingresos. El presupuesto de egresos 2012 se
elabordé bajo la premisa de cero incremento en servicios personales, garantizando solamente un
incremento de 4% a personal de base e incrementos a ramos prioritarios. No obstante, la incorporacion
al sector central de dos nuevas secretarias (antes organismos descentralizados), la creacion de 78
nuevas plazas de seguridad publica, asi como el aumento en el pago de impuestos por regulacion de
riesgo laboral y servicios de difusién, llevan a observar un alza de 16% en este rubro respecto a lo
ejercido 2011. En opinion de Fitch, sostener el favorable desempefio en los siguientes afios dependera
de la permanencia y eficacia de los programas que ha implementado la actual administracién enfocados
a promover una mayor recaudacion, y especialmente, la eficiente aplicacion de los recursos y control del
gasto.

Al 31 de diciembre de 2011, Aguascalientes reflejaba un saldo de deuda directa por $2,423 mdp, de los
cuales $2,153 mdp correspondian al crédito para la reestructura de su deuda, llevada a cabo en agosto
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de 2011 y el resto ($270 mdp) a diversos créditos con vencimiento en el mediano plazo contratados con
la banca de desarrollo. El fortalecimiento en la generacién de flujo; asi como la reestructura de su deuda,
le permitieron al Estado mejorar el nivel relativo de endeudamiento asi como su perfil de pagos;
amortizando en lo que resta del periodo administrativo el 16.2% de su deuda. Considerando lo anterior
bajo un escenario conservador en la generacién de flujo, Fitch estima que el servicio de la deuda
(intereses mas capital) para los proximos 5 afios oscile en entre el 20% y 25% del ahorro interno, lo cual
es manejable y consistente con el nivel de calificacién actual.

Aguascalientes estd compuesto por 11 municipios y se localiza en la regiéon central de México. Hacia
2012 el Estado contaria con poblacion estimada en 1.236 millones de habitantes (1.08% nac.). El
Producto Interno Bruto Estatal (PIBE) se estim6 en $11,783 millones de doélares para 2010 (1.13% /
nac.), representando en términos per capita $9,944 dodlares (1.07 veces / nac). En su economia,
sobresale la industria manufacturera, destacando el dinamismo de la industria automotriz, textil y del
vestido. Por otra parte, Aguascalientes presenta buenos indicadores en términos de empleo; el empleo
formal, como la proporcidn que representa el nimero de asegurados permanentes en el IMSS (API) de la
Poblacion Econémicamente Activa (PEA), se estima en 41.4%, nivel significativamente superior a la
media nacional (31.1%). De acuerdo al CONAPO, Aguascalientes tiene un “bajo” grado de marginacion,
ocupando el lugar nimero 5 entre las entidades federativas del pais.
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Las calificaciones antes sefaladas 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.

La informacion utilizada en el analisis de estas calificaciones fue proporcionada por el Estado de
Aguascalientes y/u obtenida de fuentes de informacién publicas.

Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar estas calificaciones son:
-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Ago. 15 2011
-- ‘Metodologia de calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, fuera de los EEUU’, Abr. 19, 2011.
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