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FitchRatings

Fitch afirma las calificaciones internacionales de Aguascalientes y Guanajuato

Fitch Ratings-Monterrey-4 de agosto de 2017: Fitch Ratings ha confirmado las calificaciones internacionales de los
estados de Aguascalientes y Guanajuato de la siguiente manera:

- Calificacion de incumplimiento de emisor (IDR) en moneda local a largo plazo en 'BBB +'.
Las Perspectivas de Calificacion han sido revisadas a Estable desde Negativas.
CONDUCTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

La afirmacion de las calificaciones y las revisiones de las Perspectivas siguen la afirmacion de Fitch de las
calificaciones del soberano (México) y la revisidon de su Perspectiva de la Calificacion a Estable desde Negativa el 3
de agosto de 2017. De acuerdo con los criterios maestros de Fitch para asignar calificaciones a los gobiernos
locales y regionales (LRG) fuera de los EE. UU., Las clasificaciones de LRG normalmente estan limitadas por la
calificacion soberana en reconocimiento de un alto grado de control y posible intervencién del gobierno central.

La revision de la Perspectiva de México a Estable desde Negativo refleja la reduccién de los riesgos a la baja para
las perspectivas de crecimiento del pais y la estabilizacion esperada de la carga de la deuda publica. Fitch cree que
el riesgo de un escenario perturbador que podria socavar la competitividad de las exportaciones de México y
perjudicar el crecimiento potencial o poner en peligro los flujos de remesas en el extranjero esta disminuyendo. Una
postura moderada de los Estados Unidos parece establecerse con respecto a la renegociacion del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLCAN). La economia ha mostrado resistencia a los precios mas bajos del petréleo
y los riesgos de las politicas proteccionistas de los EE. UU., Y las autoridades han demostrado capacidad para
superar estos desafios. México sigue cumpliendo con la consolidacion fiscal,

Las fortalezas crediticias de Aguascalientes y Guanajuato siguen siendo las mismas. Aguascalientes presenta un
solido desempefio operativo, resultante del fortalecimiento de las politicas fiscales y el monitoreo continuo del gasto,
asi como un bajo apalancamiento y una alta sostenibilidad vinculada a su politica de deuda conservadora. La
calificacion refleja el dinamismo de la economia local, el hecho de que los pasivos de pensiones del estado estan
totalmente cubiertos y el fortalecimiento del gobierno corporativo del instituto responsable de dichos pasivos.

La calificacion de Guanajuato refleja su soélido desempeno operativo, asi como su bajo apalancamiento y alta
sostenibilidad. También considera las politicas fiscales del estado, el dinamismo de la economia local, la fuerte
liquidez y el hecho de que los pasivos de pensiones del estado estan cubiertos en el futuro previsible.

La alta dependencia de los ingresos federales, una caracteristica comun de los estados de México, restringe las
calificaciones.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION
La Perspectiva de Calificacion es Estable. En consecuencia, el analisis de sensibilidad de Fitch actualmente no
anticipa desarrollos que puedan llevar a un cambio en la calificacion. Un movimiento de la calificacion soberana

podria resultar en un cambio similar en las calificaciones de Aguascalientes y Guanajuato.

Si bien Fitch considera que este escenario es poco probable, los principales factores que individualmente o
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colectivamente podrian llevar a una accion de calificacién negativa incluyen:

- Un aumento de la deuda adicional mas alla de lo que se espera, y un deterioro sustancial en los margenes
operativos.

Contacto:

Analista Primario (Aguascalientes)
Ricardo De Luna

Analista

+52 81 8399 9100

Fitch México SA de CV

Prol. Alfonso Reyes 2612
Monterrey, NL

Analista Primario de México (Guanajuato)
lleana Guajardo

Director Senior

+52 81 8399 9100

Analista Secundario (Aguascalientes)
Alfredo Saucedo

Director

+52 81 8399 9100

Analista Secundario (Guanajuato)
Imelda Escoto

Directora Asociada

+52 81 8399 9100

Presidenta del Comité
Christophe Parisot
Director general
+33144299134

Relaciones con los medios: Elizabeth Fogerty, Nueva York, Tel: +1 (212) 908 0526, Correo electrénico:
elizabeth.fogerty@fitchratings.com .

Informacion adicional esta disponible enwww.fitchratings.com

criterios aplicables
Internacional locales y regionales de los gobiernos Criterios de Calificacion - (Pub. 18 Abr 2016) Fuera de los
Estados Unidos

adicional Divulgacion
Divulgacién de Dodd-Frank informacion Nota
de Solicitud de estado
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Politica de Aprobacion

TODO Fitch Ratings crédito estan sujetos a CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES . LEA ESTAS
LIMITACIONES Y DESCARGOS DE RESPONSABILIDAD AL SEGUIR ESTE ENLACE:
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS . ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE
CALIFICACION Y LOS TERMINOS DE USO DE DICHAS CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN EL SITIO
WEB PUBLICO DE LA AGENCIA EN WWW.FITCHRATINGS.COM. LAS CALIFICACIONES, LOS CRITERIOS Y
LAS METODOLOGIAS PUBLICADAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO
DE CONDUCTA DE FITCH, LA CONFIDENCIALIDAD, LOS CONFLICTOS DE INTERESES, EL FIREWALL
FIREWALL, EL CUMPLIMIENTO Y OTRAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS PERTINENTES ESTAN
DISPONIBLES EN LA SECCION DEL CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. DIRECTORES Y ACCIONISTAS
INTERESES PERTINENTES ESTAN DISPONIBLES EN
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY . FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO PERMISIBLE A LA ENTIDAD CLASIFICADA O SUS TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES
DE ESTE SERVICIO PARA LAS CALIFICACIONES EN QUE EL ANALISTA DE PLOMO SE BASA EN UNA
ENTIDAD REGISTRADA EN LA UE PUEDEN ENCONTRARSE EN LA PAGINA DE RESUMEN DE LA ENTIDAD
DE ESTE EMISOR EN EL SITIO WEB DE FITCH.

Copyright © 2017 por Fitch Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd. y sus subsidiarias. 33 Whitehall Street, NY, NY 10004.
Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. Queda prohibida la reproduccion o la retransmisién
total o parcial, excepto con permiso. Todos los derechos reservados. Al emitir y mantener sus calificaciones y al
realizar otros informes (incluida la informacién de prondstico), Fitch se basa en la informacién objetiva que recibe de
los emisores y suscriptores y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch realiza una investigacion razonable
de la informacion objetiva en la que se basa, de acuerdo con su metodologia de calificacion, y obtiene una
verificacion razonable de esa informacién de fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes estén
disponibles para una seguridad determinada o en una jurisdiccion determinada. Los usuarios de las calificaciones e
informes de Fitch deben entender que ni una investigacion objetiva mejorada ni ninguna verificacion de terceros
pueden garantizar que toda la informacién en la que se basa Fitch en relacion con una calificacion o un informe sea
precisa y completa. En ultima instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion
que proporcionan a Fitch y al mercado al ofrecer documentos y otros informes. Al emitir sus calificaciones y sus
informes, Fitch debe confiar en el trabajo de los expertos, incluidos los auditores independientes con respecto a los
estados financieros y los abogados con respecto a los asuntos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y los
pronosticos de informacion financiera y de otro tipo son inherentemente prospectivos e incorporan supuestos y
predicciones sobre eventos futuros que, por su naturaleza, no pueden verificarse como hechos. Como resultado,

La informacion en este informe se proporciona "tal como esta" sin ninguna representacion o garantia de ningun tipo,
y Fitch no declara ni garantiza que el informe o cualquiera de sus contenidos cumpliran con alguno de los requisitos
de un destinatario del informe. Una calificaciéon de Fitch es una opinion en cuanto a la solvencia de un valor. Esta
opinion y los informes realizados por Fitch se basan en criterios y metodologias establecidos que Fitch esta
evaluando y actualizando continuamente. Por lo tanto, las calificaciones y los informes son el producto de trabajo
colectivo de Fitch y ningun individuo, o grupo de personas, es el Unico responsable de una calificacion o un informe.
La calificacidon no aborda el riesgo de pérdida debido a riesgos distintos del riesgo de crédito, a menos que dicho
riesgo se mencione especificamente. Fitch no se dedica a la oferta o venta de ninguna garantia. Todos los informes
de Fitch han compartido autoria. Las personas identificadas en un informe de Fitch participaron, pero no son los
unicos responsables de, las opiniones expresadas en el mismo. Los individuos son nombrados so6lo para fines de
contacto. Un informe que proporciona una calificacion de Fitch no es un prospecto ni un sustituto de la informacién
recopilada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relaciéon con la venta de los
valores. Las calificaciones pueden ser cambiadas o retiradas en cualquier momento por cualquier motivo a
discrecion exclusiva de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de inversion de ningun tipo. Las calificaciones no
son una recomendacion para comprar, vender o mantener ningun valor. Las clasificaciones no hacen comentarios
sobre la adecuacioén del precio de mercado, la idoneidad de cualquier valor para un inversionista en particular, o la
naturaleza exenta de impuestos o la tributacién de los pagos realizados con respecto a cualquier valor. Fitch recibe
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honorarios de los emisores, aseguradores, garantes, otros deudores y suscriptores para la calificacion de valores.
Dichas tarifas generalmente varian de US $ 1,000 a US $ 750,000 (o el equivalente en moneda aplicable) por
emision. En ciertos casos, Fitch calificara todas o algunas de las emisiones emitidas por un emisor en particular, o
aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una tarifa anual Unica. Se espera que
dichas tarifas varien de US $ 10,000 a US $ 1,500,000 (o el equivalente en moneda aplicable). La asignacién,
publicacién o difusién de una calificacidn por parte de Fitch no constituira un consentimiento por parte de Fitch para
utilizar su nombre como experto en relacion con cualquier declaracion de registro presentada conforme a las leyes
de valores de los Estados Unidos, la Ley de Servicios Financieros y Mercados de 2000 del Reino Unido, o las leyes
de valores de cualquier jurisdiccion particular.

Solo para Australia, Nueva Zelanda, Taiwan y Corea del Sur: Fitch Australia Pty Ltd posee una licencia de servicios
financieros de Australia (licencia AFS n° 337123) que le autoriza a otorgar calificaciones crediticias solo a clientes
mayoristas. La informacion sobre las calificaciones crediticias publicada por Fitch no esta destinada a ser utilizada
por personas que son clientes minoristas en el sentido de la Ley de Sociedades Andnimas de 2001.

ESTADO DE SOLICITACION

Las calificaciones anteriores se solicitaron y asignaron o mantuvieron a solicitud de la entidad / emisora calificada o
un tercero relacionado. Cualquier excepcion sigue a continuacion.

Politica de endoso

El enfoque de Fitch con respecto al endoso de calificaciones para que las entidades reguladas dentro de la UE
puedan utilizar las calificaciones producidas fuera de la UE para fines regulatorios, de conformidad con los términos
del Reglamento de la UE con respecto a las agencias de calificacion crediticia, se puede encontrar en la
Divulgaciones reglamentarias de la UE pagina. El estado de aprobacion de todas las calificaciones internacionales
se proporciona dentro de la pagina de resumen de la entidad para cada entidad calificada y en las paginas de
detalles de la transaccioén para todas las transacciones de financiamiento estructurado en el sitio web de Fitch.
Estas revelaciones se actualizan diariamente.

Fitch actualiza los términos de uso y la politica de privacidad

We have updated our Terms of Use and Privacy Policies which cover all of Fitch Group's websites. Learn more.
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