Municipio de Aguascalientes

Estado de Aguascalientes

Finanzas Publicas - Calificacion Crediticia Municipal H R AA

La nueva alternativa en calificacién de valores.

Contactos Fundamentos de la Calificacion

La presente calificacion corresponde a la primera re-calificacion otorgada por HR
Ratings de México al Municipio de Aguascalientes, la cual toma como base los
registros de cuenta publica de 2007 a 2010. Asi mismo se considera la posible
contratacién del crédito hasta por $270m y su efecto en el Gasto Total.

Las caracteristicas determinantes para la calificacion del Municipio de
Aguascalientes son las siguientes:

= Balances Financieros acordes al ritmo de Ingreso y Gasto que permiten una
hacienda publica municipal sana, caracterizada por déficits sélo en 2008 y
2009 equivalentes al 3% de su ingreso total y relacionados a mayores
montos de inversion en Seguridad y Obra Publica.

=  Concentracion y dependencia promedio de los Ingresos Federales y Propios
respecto del Total (68% I. Fed/ IT - 32% |. Prop/ IT). De la misma manera la
entidad muestra una mejora en la recaudacion de Ingresos Propios y
Federales.
Calificacion = Distribucion del Gasto estable a lo largo del periodo de andlisis enmarcado
por implementacién de programas de obra publica. En 2010 se registran
erogaciones importantes en Seguridad Publica, Otros Gastos Corrientes y
Servicios Personales.

= Deuda Directa a 2010 equivalente al 18% del Ingreso Total. En donde el
93% de la misma es a Largo Plazo concentrada en un Fideicomiso de
Administracion y Pago con afectacién en Participaciones Federales y
cobertura sobre las tasas contratadas.

= Suficiencia en los méargenes de liquidez para el pago de pasivos a corto
plazo y por ende buenos margenes operativos por parte del Municipio.

Las cifras financieras del Municipio de Aguascalientes muestran estabilidad

financiera en términos generales, sin embargo dadas las tendencias presentes

dentro de la economia habra que hacer un seguimiento en relacién al ritmo de
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CD:I:' . b (Cifras en Millones de Pesos Corrientes)
e . Concepto 2006 2007 2008 2009 2010
Obs. Obs. Obs Obs Obs.
(BF) Balance Financiero 33.0 20.0 -46.8 -83.1 18.9
(F) Financiamiento 0.0 80.0 200.0 210.0 47.3
Financiamiento Directo 0.0 80.0 200.0 210.0 47.3
(G) Amortizacion 55.0 96.9 58.8 122.7 84.2
Amortizacion Directa 550 96.9 58.8 122.7 84.2
e e—————— (BaF) Balance Fiscal = BF+F-G 22,0 31 944 42 180
Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Pablica del Municipio

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Finanzas Publicas

Balances Financieros acordes al ritmo de Ingreso y Gasto
gue permiten una hacienda publica municipal sana,
caracterizada por déficits s6lo en 2008 y 2009 equivalentes al
3% de su ingreso total y relacionados a mayores montos de
inversion en Seguridad y Obra Publica.

Evolucion de la calidad crediticia 2009-2011

En la primera calificaciébn otorgada por HR Ratings de México al
municipio de Aguascalientes se consideré un periodo de analisis de
2005-2008 donde se observo una tmacygos.00s, de 14% para el Ingreso
Total y Gasto Total. De tal forma que se registraban sélo dos Balances

AA Al Financieros® (BF) deficitarios en 2005 y 2008 por montos de $42.8m y
200 2011 $46.8m, cifras que en términos relativos equivalen en promedio al 2.8%
Fuente' HR Ratings de Mexico de Su |ngrESO TOtaL I’eSpeCtlvamente

En esta primera re-calificacion se considera el periodo 2007-2010 donde
la tmac,ooe-2000, €S de 8% para el Ingreso y Egreso respectivamente, se
registran Balances Financieros Negativos para los afios 2008 y 2009.

En estos Ultimos afios se detecta un cambio estructural muy importante,
iniciado por el mayor registro de recursos procedentes de la federacion,
por ejemplo: en 2008 el Ingreso Federal cambio 25.9% asi como el
Gasto de tipo Corriente aumenta 34.8%. De acuerdo con la cuenta
publica el incremento absoluto del Gasto Total (388.4 mdp) responde al
registro de Servicios de Seguridad Publica y Transito Municipal®, lo que
causa que el rubro de Servicios Generales® sume 978.3mdp significando
3 veces mas de lo observado el afio anterior.

! Balance Financiero = Ingreso Total — Gasto Total sin incluir Financiamiento y Amortizacion.
2A partir del ejercicio 2008 que el presupuesto autorizado contempla un nuevo rubro denominado “Servicios Prestados por la Secretaria de
Seguridad Publica y Transito Municipal, el cual Considera Remuneraciones al personal de seguridad publica, equipo de seguridad publica
y mantenimiento y papeleria para la operacion.
® Para efectos de andlisis el rubro de Servicios Generales se compone por: Conservacion y Mantenimiento de Servicios Publicos +
Servicios de Seguridad Publica y Transito Municipal + Servicios Generales.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Ingreso y Gasto Total para el Municipio de Aguascalientes, 2006 - 2010 Balance Fiscal para el Municipio de Aguascalientes, 2006 - 2010
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Fuente: HR Ratings de México can informacién proparcionada por el Municipio Fuente: HR Ralings de Wéxica con informacion proparcionada por ¢l Municipia
“Presupuesto “Presupuesto

Dicho registro por servicios de seguridad causa el Balance Financiero
(BF) negativo de 2008 por $46.8m, efecto que se mantiene en el 2009 y
gue se ve acentuado por la mayor Obra Publica, de tal forma que el BF
vuelve a ser negativo por $83.1m, equivalente al 4% de su Ingreso
Total.

Se debe comentar que el BF de 2009 responde también entre otras
cosas a un menor ingreso y de forma especifica se pueden sefalar a las
Participaciones con una disminuciéon de 3.4% y de los recursos de
SUBSEMUN con una baja de 57.7% y de los Productos con una
disminucién de 71.6%.

En 2009 la entidad contrata un financiamiento de $210m con Banobras®
y el cual tiene un vencimiento el 31 de Diciembre de 2017. En este
mismo afio se tiene un pago por capital de $122.6m, lo que al final
genera un Balance Fiscal positivo por $4.2m.

Pago de Capital 2009 y 2010

{Cifras en Millanes de Pesos Caorrientes)

Vencimiento 2009 2010
MAGS 05 02/12/10 40.0 -
Bancomer CR 02 031212 16.0 16.0
Bancomer CR 03 09/05M13 267 2687
Banobras CR 04 26/12/10 40.0 40.0
Banobras CR 05 311217 - 1.5
Total 1226 84.2

Fuente: HR Ratigs de México

* El monto total del crédito es de hasta por $270m y se toman efectivamente 252m.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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La entidad para el ejercicio 2010 estim6 un Balance Financiero positivo
por equivalente al 5% de su Ingreso Total. Con cifras al cierre de 2010
se registra un Balance Financiero positivo por $18.9m lo cual
representa un esfuerzo importante por la entidad al no llevar el gasto
total a niveles no sustentables.

Balance Financiero Trimestral Acumulado para el Municipio de Aguascalientes, 2010
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Fuente: HR Ratings de México con informacidn proporcionada por el Municipio

*Considera estimaciones de HR Ratings para el 4to trimestre de 2010

Asi mismo se registra la Gltima disposicion del crédito con Banobras por
un monto de $47.3m, lo anterior aunado al pago de capital de $84.2m, el
Balance Fiscal es negativo equivalente al 1% de su Ingreso Total.

De acuerdo a la entrevista realizada a la entidad se tiene como proyecto
la contratacion de un crédito de hasta $270m lo cuales se destinarian a
complementar los recursos para programas PARI PASSU.

Concentracién y dependencia promedio de los Ingresos
Federales y Propios respecto del Total (68% I. Fed/ IT - 32% I.
Prop/ IT). De la misma manera la entidad muestra una mejora
en larecaudacion de Ingresos Propios y Federales.

La composicion promedio del Ingreso para el periodo de analisis 2007-
2010 es de 69% proveniente de la Federacion y el restante 31%
corresponde a Ingresos Propios, presentando una tmac »qps.2000 de 10%
para los Ingresos Federales y 4% para los Propios. En promedio el 81%
del total de Ingreso Total del Municipio se encuentra concentrado en
tres grandes rubros: Ramo 28 con el 47%, Ramo 33 con 18% vy
Derechos con 14%.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Composicién de Ingresos Totales para el Municipio de Aguascalientes, 2010

Preductos  Otros Propios
1% ) 2%

Participaciones Ramo 28
46%

Fuente: HR Ratings de México con informacién proporcionada por el Municipio.

Al cierre del ejercicio 2009 los Ingresos Federales presentaron una
disminucién de 4.5% y de forma particular son los Recursos por Ramo
28 y aquellos por Subsidio para la Seguridad Publica Municipal
(SUBSEMUN), los que bajan 3.4% Y 57.7%, respectivamente.

Como parte del efecto de la crisis financiera de 2009 y su impacto en la
Recaudacion Federal Participable, el Municipio de Aguascalientes en
2009 registro $18.9m menos en el Fondo General de Participaciones, asi
como $26.8m menos con relacion a Tenencias.

Para el ejercicio 2010 se presupuestaron $1,976.7m de los cuales
$596.0m corresponden a Ingreso Propios y $1,380.7m a Ingresos
Federales.

Para 2010 se presupuestan $881.3m por Ramo 28 ligeramente inferior a
lo registrado en 2009. Al cierre de 2010 se registra un monto superior por
$940.9m que comparado con 2009 representa un aumento de 2%.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Participaciones Federales 2008-2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

2008 2009 2010
Fondo General de Participaciones 556.0 5372 544 1
Fondo de Fomento Municipal 312.0 3176 317.5
IEPS 10.2 96 8.2
ISAN 8.7 7.5 8.4
Tenencias 307 3.9 145
Fondo Resarcitorio 01 0.1 0.1
Fondo de Fiscalizacion 27.8 232 23.8
IFGD 6.2 20.2 24 4
Total 951.7 919.2 940.9

Fuente: HR Ratigs de México

Contrario a lo que se observd en 2009 en el rubro de SUBSEMUN en
2010 se ha triplicado la cantidad registrada, al recibir en 2010 $108.1m.
La razén de dicho comportamiento es que para 2010 se registran el 50%
restante por SUBSEMUN que no se recibié en 2009.

Con relacién a los Ingresos Propios, se observan que Derechos e
Impuestos siguen siendo los recursos mas importantes y realizando un
analisis comparativo para los conceptos de Impuestos y Derechos se
tiene que ambos conceptos presentan un aumento en términos
absolutos de $16.5m y $28m que se explica en un mayor porcentaje por
el Impuesto Predial y por los recursos de alumbrado publico.

Impuesto y Derechos 2009 contra 2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Concepto 2009 2010 V. Abs V. Abs
Impuestos 191.6 208.1 16.5 9%
Predial 105.4 121.7 16.3 15%
ISABI 842 826 -1.6 -2%
Juegos y Espectaculos 2.0 37 1.8 90%
Derechos 261.9 289.9 28.0 11%
Licencias 324 36.3 39 12%
Desarrollo Urbano 372 349 -2.3 -6%
Consecion de Agua Potable 49 4 529 35 7%
Alumbrado Publico 773 94 1 16.8 22%
Otros 65.6 7.7 6.1 9%
Fuente: HR Ratigs de México con informacidn proporcionada por el Municipio

El aumento en Impuesto Predial de acuerdo a la entrevista las
autoridades comentan que gracias a la concientizacion de la poblacion y
la politica recaudatoria emprendida en 2010. Al respecto en 2010 se
autoriz6 la actualizacién de valores catastrales esperando que la
recaudacion en 2011 sea superior en 13% respecto a 2010.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Dentro de las medidas que se han implementado para aumentar la
recaudacion de Ingresos Propios se tienen:

e Se cuenta con 15 cajas recaudadoras fijas, 5 en el Palacio
Municipal, 6 cajas urbanas y 4 rurales.

e En época de mayor recepcion de impuestos (Enero-Marzo) se
agregan 20 cajas mas, 10 en Palacio Municipal, 6 urbanas y 4
rurales.

e Se cuenta con los convenios para pago con Banamex, BBVA con
tarjeta de crédito a 3 y 6 meses.

e Descuento durante Enero y Febrero del 10%, mientras que a
adultos mayores, durante los mismos meses, les aplica el 50% de
descuento.

e Campafias de difusion para estimular el pago (radio, television,
boletines) de predial, multas de transito, obras por cooperacion,
licencias comerciales.

e Invitaciones de pago y manifestaciones catastrales.

e Pago via internet con BBVA en Predial y esta por concretarse la
linea de captura para ISABI y Multas de Transito. De la misma
manera se ha implementado el sistema PISABIT para que los
notarios puedan realizar sus operaciones a través de internet.

En relacion al rubro de Derechos se tiene un incremento interanual de
11% resaltando aumentos en los Derechos por Alumbrado Publico y por
licencias al representar en términos absolutos 16.8m y 3.9m comparado
con el afio anterior.

De acuerdo al analisis realizado a los Ingresos de la entidad estos
presentan un buen comportamiento al registrar al cierre de 2010 de 10%
respecto a 2009.

Distribucién del Gasto estable a lo largo del periodo de
analisis enmarcado por implementacién de programas de
obra publica. En 2010 se registran erogaciones importantes
en Seguridad Puablica, Otros Gastos Corrientes y Servicios
Personales.

El Municipio presenta un Gasto Total promedio de $1,892.7m durante el
periodo de analisis con una tmac,gge.2000 de 8%. Se observa que el 89%
del gasto total queda definido por Servicios Personales con el 32%,
Servicios Generales® con 40% y Obra Publica con 15%, el restante
13% se distribuye en Materiales y Suministros, Transferencias y
Subsidios y Bienes Muebles.

Para efectos de analisis el rubro de Servicios Generales se compone por: Conservacion y Mantenimiento de Servicios Publicos +
Servicios de Seguridad Publica y Transito Municipal + Servicios Generales.
*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Para el ejercicio fiscal 2009 se presupuesté un Gasto Total por $2,040
m, sin embargo al cierre de cuenta publica se registra un Gasto Total de
$1,949.1m, dicha diferencia se explica por un menor gasto de tipo
corriente y de menor obra publica. Por ejemplo se habia presupuestado
$410.5m de Obra Publica y se erogaron $355.7m, lo cual refleja el
impacto de la crisis financiera de 2009.

El ejercicio fiscal 2009 se caracteriza por una ligera disminucién en
términos absolutos respecto a lo observado en 2008, ya que se erogaron
$1,949.1m que respecto al afio anterior significa una disminucién de 2%.
Asi mismo se mantiene el mismo patrén de gasto, es decir casi el 90%
del Gasto se concentra en Servicios Personales, Servicios Generales y
Obra Publica.

De forma particular hay rubros del Gasto que aumentan por ejemplo:
Servicios Personales, Costo Financiero y Obra Publica.

En el caso de Servicios Personales se pasa de $528.1m en 2008 a
$540.3m lo anterior se explica por un aumento en los sub-rubros de
Ayuda Habitacion por $72.9m e Indemnizacion por Enfermedad por
$46.8m.

La entidad en 2009 presentd un aumento en el Costo Financiero de 23%
lo que explica por la contratacion del financiamiento con Banobras hasta
por $270m, ello aunado a los 3 créditos contratados previamente.

Un rubro mas que presentdé aumento y se cataloga como histérico es
Obra Publica al pasar de $224.7m a $355.7m. Durante 2009 y 2010 se
construyeron en el Municipio 8 pasos a desnivel, de los cuales 5 son con
recursos del Municipio (crédito por 270.0 mdp) y los restantes con
recursos de la Federacion, cuyo objetivo ha sido mejorar la circulacién de
vehiculos y asi ahorrar tiempos de traslado.

Servicios Generales y Obra Publica 2005 - 2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)
2005 2007 2008 2009 2010
Obs. Obs. Obs. Obs. Obs.
Servicios Generales 322.9 347.0 978.3 830.6 972.1
Servicios Generales 1287 1195 156.0 167.3 183.3
Conservacion y 1941 227.6 233.5 238.8 265.5
l\,-1ant_e|_1|m|ento _
Servicios de Seguridad 0.0 0.0 5887 4245 523.3
Publica
Obra Publica 282.5 281.3 224.6 355.7 224.6

Fuente: HR. Ratigs de México con informacidn proporcionada por el Municipio

Para el ejercicio fiscal 2010 se estima un Egreso Total de $2,033.9m que
significaria un aumento en términos absolutos de $84.8m. Hay un

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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cambio significativo en los rubros prioritarios, por ejemplo Servicios
Personales pasa de $540.7m a $573.5m, asi mismo Servicios Generales
tiene un incremento en términos absolutos de $141.6m, de igual forma
los Otros Gastos Corrientes pasan de $87.3m a $118.2m.

Deuda Directa a 2010 equivalente al 18% del Ingreso Total.
En donde el 93% de la misma es a Largo Plazo concentrada
en un Fideicomiso de Administracion y Pago con afectacidn
en Participaciones Federales y cobertura sobre las tasas
contratadas.

La Deuda Directa del Municipio de Aguascalientes representa en
promedio 17% del Ingreso Total y se compone en un 93% por
Documentos Bancarios de Largo Plazo y 7% por Retencion a favor de

Terceros.
Deuda Total del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010
(Cifras en Millones de Pesos Cormrientes)
CONCEPTO 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obs. Obs. Obs. Obs Obs Obs.
Deuda Total 2449 185.6 357.0 3761
Deuda Directa 2386 1822 3304 3761
Largo Plazo 235.0 180.0 160.0 2996 3869 350.0
Documentos por Pagar Bancarios 2350 180.0 160.0 2996 3869 350.0
Corto Plazo 66.9 58.6 222 30.8 146 26.1
Retencian a favor de Terceros 6.7 134 222 292 142 26.1
Acreedores Diversos 60.2 453 0.0 1.6 0.4 0.0
Deuda Contingente 266 0.0
Demanda Laboral 45 6.3 34 26.6 0.0 0.0
Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Publica del Municipio

La Deuda Bancaria al cierre de 2009 aumenta en términos absolutos
$87.3m que en términos relativos significa un 12%. Lo anterior se explica
por la contrataciéon de un Financiamiento de hasta por $270m de los
cuales se tomaron finalmente $257m que ya se tenia contemplado y que
HR Ratings de México consideré en la primera calificacion otorgada al
Municipio de Aguascalientes.

Este financiamiento se adhiere al Fideicomiso Irrevocable de
Administracién y Pago numero F175366. El nimero de disposiciones
en 2009 y 2010 dependieron del ritmo de ejecucion de la Secretaria de
Obras Publicas y que finalmente se hicieron 6 disposiciones. Las
caracteristicas generales son las siguientes:

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Monto Total: Hasta $270m

Monto Total Dispuesto: Hasta $257m
Fecha de contratacion: Agosto 2009
NUmero de Disposiciones: 6
Amortizaciones: 90 pagos crecientes

Tasa de interés: TIIEyg + 2.15

Fuente de Pago: Participaciones Federales
Plazo: Plazo maximo de 102 meses
Vencimiento: Diciembre de 2017

Periodo de gracia: 10 meses en capital

Dicho crédito es con Banobras y se firma en Agosto de 2009 y tiene un
saldo insoluto al mes de Diciembre de 2010 de $255.8m, tanto el interés
y capital son crecientes durante toda la vida del crédito; con vencimiento
en Diciembre de 2017.

Por tal motivo al mes de Diciembre de 2010 la Deuda Bancaria suma
$350.2m que se subdivide en 3 créditos. Las caracteristicas en términos
generales para los 2 créditos restantes son las siguientes:

El primer crédito con Bancomer se firma en Diciembre de 2007 y tiene
un saldo insoluto de $32.1m, la tasa de interés es TIE 28 + un
diferencial (0.23) y le representa una salida por Servicio de la Deuda
mensual de $1.5m y tiene vencimiento en Diciembre de 2012.

El segundo crédito con Bancomer se firma en Mayo de 2008 y tiene un
saldo insoluto de $62.3m, la tasa de interés es TIIE 28 + un diferencial
(0.15) y le representa una salida por Servicio de la Deuda mensual de
$2.5m vy tiene vencimiento en Abril de 2013. Hay que mencionar que
dicho crédito financio el 57.7% de la Inversi6on en Seguridad Puablica
de 2008.

Saldos Insolutos de la Deuda Bancaria para Diciembre de 2008-2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)
Inicio Vencimiento SELE S SHEE
Dic. 2008 Dic. 2009 Dic 2010

MAGS05 * 02/12/05 02/12/10 40.0 - -
BBVA 03/12/07 03/12/12 64.0 48.0 321
BBVA 09/05/08 09/05/13 1155 88.9 623
Banobras 26/12/08 26/12/10 80.0 40.0 0.0
Banobras 07/08/09 3mz2nit - 210.0 255.8
Total 299.5 386.9 350.2
Fuente: HR Ratigs de México informacion proporcionada por el Municipio

* Clave de pizarra de |a emisian de Certificados Bursatiles en 2005

Para el caso de los créditos de BBVA se constituyen fondos de reserva
de capital e interés mientras que el de Banobras no cuenta con fondo de
reserva.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Los tres créditos vigentes cuentan con el respaldo de un Fideicomiso
Irrevocable de Administracién y Pago nimero F175366, constituido
con HSBC. A dicho fideicomiso se depositan el 100% de las
Participaciones Federales donde se puede utilizar hasta el 50% del
Total de las Participaciones y el remanente se regresa al Municipio. De
acuerdo a reportes sobre el comportamiento del fideicomiso, el servicio
de la Deuda no ha sobrepasado el 20% de las participaciones durante
2009 y 2010.

Hay que comentar que todos los financiamientos tienen cobertura sobre
la tasa de interés contratada, con el objetivo de asegurar una tasa
méxima y en consecuencia un costo financiero acotado.

El Servicio de la Deuda durante el periodo de andlisis 2007-2010 es en
promedio de 8%, resalta el 2009 por un monto de Servicio de Deuda de
$147.1m la razon es la liquidacién del la emision de certificados
bursatiles (MAGSO05) realizada en 2005 por un monto 100.0 mdp y cuyo
vencimiento era en Diciembre de 2010, y que en Febrero de 2009 se
realiza un pago por 38.3 mdp quedando asi saldada la deuda.

Indicadores sobre el Servicio de la Deuda, Aguascalientes 2006-2010

(Cifras en Millones de Pesos Comientes y Porcentajes)

CONCEPTO 2006 2007 2008 2009 2010

QObs. Obs. QObs. Obs. Obs.

Servicio de Deuda (Capital e Intereses) 762 113.0 788 1471 1111
Ingresos de Libre Disposicién (ILD)* 1,382.29 1,348.85 1,535.02 1,488.05 1,553.40
Servicio de la DeudallLD 6% 8% 5% 10% 7%

Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Puablica del Municipio

* Se refiere a Participaciones Federales+ Ingresos Propios

Suficiencia en los margenes de liquidez para el pago de
pasivos a corto plazo y por ende buenos margenes
operativos por parte del Municipio.

El Municipio ha mejorado su liquidez® de manera importante para 2007 y
2008 pues se tienen razones de liquidez y de liqguidez inmediata que
demuestran que el municipio cuenta con los recursos liquidos
disponibles para cubrir su pasivo a corto plazo. Esta mejora en la
liquidez de la entidad se debe aun cuando el Activo Circulante, esta
disminuyendo a partir de 2007 principalmente en Bancos e
Inversiones a Corto Plazo.

6 . oo . ) P . _— .
Esta deuda flotante, no tiene mayor incidencia en las finanzas publicas en tanto la entidad cuente con la liquidez y/o cobertura necesaria
para hacer frente a estas obligaciones de la misma manera.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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En 2007 se tienen una razoén de liquidez de 10.40x, ya que se tiene un
Activo Circulante por $230.7m y un Pasivo a Corto Plazo de $22.2m
para ese afio; mientras que la razon de liquidez inmediata es de 2.72x,
es decir s6lo con el saldo de Bancos e Inversiones se alcanza a cubrir el
Pasivo a Corto Plazo.

Liquidez del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010

{Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

CONCEPTO 2006 2007 2008 2009 2010
Obs. Obs. Obs. Obs. Obs.
1251 2307 199 .4 166.3 165.9
Caja 0.6 0.0 0.2 0.4 0.1
Bancos e Inversiones 85.3 60.4 169.3 149.5 142.9
QOtros 39.2 170.3 293 16.4 13.9
Deudores diversos 291 169.8 227 11.0 9.0
Pasivo a Corio Plazo
Razon de Liquidez 213 10.40 6.47 11.38 6.36
Razon de Liquidez Inmediata 1.46 2.72 5.50 10.25 5.48
Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Plblica del Municipio

Para 2008 se tiene una razén de liquidez de 6.47, ya que se tiene un
saldo en Activo Circulante por 199.4m y un Pasivo de Corto Plazo por
30.8m, mientras que la Razoén de Liquidez Inmediata es 5.50 ya que se
cuenta con un monto en Bancos e Inversiones por 169.3m. Se nota una
clara mejoria en 2009 con razones de liquidez y liquidez inmediata de
11.38x y 10.25x respectivamente.

En Diciembre de 2010 se observa una razén de liquidez de 6.36x y de
liquidez inmediata de 5.48x

Habr& de considerarse que al interior del Activo Circulante el rubro Otros
se compone en un 75% en promedio de Deudores Diversos, dicha
situacién hace vulnerable a la entidad ya que por su naturaleza tienen
mediana probabilidad de pago.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Resumen del Perfil de Riesgo Crediticio

b bLosl s Factores Considerados

Riesgo Riesgo

*Se considera que la entidad presenta un riesgo bajo derivado del perfil de endeudamiento ya que &l
73% de la Deuda vence en 2017. Ademas de contar con un Fideicomiso de Administracion y Fuente

Ri )
165g0s Bajo de Pago.

Contractuales
*Asimismo la entidad no tiene endeudamiento con el Sistema de Pensiones ni el Organismo de
Agua.

*Cada financiamiento tiene cobertura sobre la tasa de interés contratada, con el objetivo de asegurar
Riesgo de _ una tasa maxima y en consecuencia un costo financiero acotado.

Crédito Bajo * Para el pago de Interés y Capital se cuenta con un Fideicomiso de Administracion y Pago donde
el activo son las Paricipaciones Federales, proporcionando seguridad para el pago oporiuno de
obligaciones financieras.

*La entidad tiene niveles de liquidez lo suficientemente buenos como para cubrir su pasivo a corto
esg Bajo plazo sin ninguna restriccion.

Liquidez *La entidad cubre de manera puntual el pago a Proveedores por lo que éstos no representan un
riesgo para sus niveles de liquidez.

Riesgo de

*La entidad mantiene una intensa politica de recaudacion del Impuesto Predial mediante acciones e
Bajo incentivos para el pago oportuno del mismo. Dentro de estas actividades y de manera particular el
cobro por Impuesto Predial Rezagado

Habilidad para
Generar Ingresos

*El Municipio tiene una estructura organica definida con estandares contables adecuados.

Administracion Bajo *El proceso de pago de los proveedores esta certificado con un 1SO.
Control de Baio *El Municipio ha mantenido el nivel de gasto en niveles promedio comparado con los Municipios de
Gastos : México.

Fuente: HR Ratings de México

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Descripcion del Municipio

El Municipio de Aguascalientes se encuentra en el Sur del Estado de
Aguascalientes; limita al Norte con San Francisco de los Romo y
Asientos, al Este el Municipio de el Llano y al Oeste con Jesus Maria.
Cuenta con una superficie de 1,762.5 km?y con una poblacién total de
723,043 habitantes equivalente al 70% de la poblacién del estado.

Jesis Matfa

Aguascalientes

Con base en datos de los dos Ultimos quinquenios se observa que el
ritmo de crecimiento de la poblacién ha aumentado ya que de 1995 al
2000 la tasa de crecimiento de la poblacion es de 1.99% mientras que
de 2000 al 2005 el crecimiento es de 2.96%. Dicha tendencia se
mantendria considerando que las proyecciones de CONAPO indican
gue para 2010 la poblacién crecera 2.19% alcanzando los 788,602
habitantes.

De la Poblacion Econdémicamente Activa (PEA) el 98.78% esta
ocupada. La distribucién de la PEA por sector econémico es la
siguiente: en primer lugar el sector terciario con 61.8%, en segundo
lugar el sector secundario con 33.1% y en tercer lugar el sector
primario con 2.5%; el 2.6% restante de la poblacion no se encuentra
especificada.

Dentro del sector terciario el Comercio es la actividad que ocupa el
mayor porcentaje de poblaciéon con un 19.39%, seguido de un 5.39%
empleado en Transporte y Comunicaciones. Dentro del sector
secundario el 25.09% se encuentran en Industria Manufacturera.

La presente administracion esta encabezada por el C. Lorena
Martinez Rodriguez de la alianza del Partido Revolucionario
Institucional (PRI), Partido Verde Ecologista de México (PVEM) y
Partido Nueva Alianza (PNA). El periodo de gobierno es del 1 de
enero de 2011 al 31 de diciembre de 2013.

7 -2 ..
De acuerdo al Il Conteo de Poblacion y Vivienda del 2005.
*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Anexo 1
Balance Financiero del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Concepto 2006 2007 2008 2009 2010

Obs. Obs. Obs. Obs. Obs.

1. Ingreso Total (A+B) 1,614.7 1,619.7 1,941.2 1,866.0 2,052.7
(A) Ingresos Federales 1,0325 1,078.8 1,358.0 1,2971 1,4404
Participaciones Ramo 28 800.2 808.0 951.8 919.2 941.0
Aportaciones Ramo 33 2324 270.8 3279 3448 361.2
Otros Federales 0.0 0.0 78.3 331 1081
(B) Ingresos Propios 582.1 540.9 583.2 568.8 6124
Impuestos 146.8 174.3 1956 191.8 2081
Derechos 201.0 202.5 231.0 261.9 2898.9
Productos 69.9 69.0 64.6 18.4 12.7
Ingresos por Intereses 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros Productos 69.9 69.0 64.6 18.4 12.7
Aprovechamientos 532 66.1 426 61.7 G67.7
Otros Propios 111.2 29.0 494 353 340
2. Gasto Total (A+B+C) 1,581.7 1,599.6 1,988.0 1,949.1 2,033.9
(A) Gastos Corrientes 1,163.8 11,2701 1,711.5 1,582.7 1,793.9
Servicios Personales 633 .4 7107 5281 5407 5735
Materiales y Suministros 60.3 732 374 36.6 38.3
Servicios Generales 336.0 3470 978.3 8306 9721
Costo Financiero 21.2 16.1 19.8 244 26.9
Transferencias y Subsidios 46 4 485 629 631 649
Otros Gastos Corrientes 66.4 74.5 84.9 87.3 118.2
(B) Gastos No Operativos 414.5 3276 246.8 366.3 238.0
Bienes Muebles e Inmuebles 53.3 46.3 222 10.6 13.5
Obra Publica 361.2 2813 2247 3557 2246
(C) Otros Gastos 34 20 29.7 01 1.9
(BF) Balance Financiero =(1-2) 32.96 20.03 -46.82 -83.15 18.87

Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Piblica del Municipio

Anexo 2
Balance Fiscal del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Concepto 2006 2007 2008 2009 2010

Obs. Obs. Obs Obs Obs.
(BF) Balance Financiero 33.0 20.0 -46.8 -83.1 18.9
(F) Financiamiento 0.0 80.0 200.0 210.0 47.3
Financiamiento Directo 0.0 80.0 200.0 210.0 47.3
(G) Amortizacion 55.0 96.9 58.8 122.7 84.2
Amortizacion Directa 535.0 96.9 58.8 1227 84.2
(BaF) Balance Fiscal = BF+F-G -22.0 3.1 944 4.2 -18.0

Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Puablica del Municipio

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Anexo 3
Liquidez del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010

(Cifras en Millenes de Pesos Corrientes)

CONCEPTO 2006 2007 2008 2009 2010

Obs. Obs. Obs. Obs. Obs.

Activo Circulante 1251 230.7 166.3 1659
Caja 06 00 02 04 0.1

Bancos e Inversiones 85.3 60.4 169.3 149.5 142.9
Otros 392 170.3 298 164 139
Deudores diversos 291 169.8 22.7 11.0 9.0

Pasivo a Corto Plazo

Razén de Liquidez 213 10.40 6.47 11.38 6.36
Razén de Liquidez Inmediata 1.46 2.72 5.50 10.25 5.48

Fuente: HR Ratings de México con cifras de la Cuenta Publica del Municipio

Anexo 4
Deuda Total del Municipio de Aguascalientes, 2006-2010

{Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

CONCEPTO 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Obs. Obs. Obs. Obs Obs Obs.

Deuda Total 185.6 357.0 3761
Deuda Directa 1822 330.4 3761

Largo Plazo 235.0 180.0 160.0 2996 3869 350.0

Documentos por Pagar Bancarios 2350 1800 1600 2996 3869 3500
Corto Plazo 66.9 58.6 222 308 14.6 26.1
Retencion a favor de Terceros 6.7 13.4 22.2 29.2 14.2 261
Acreedores Diversos 60.2 453 0.0 16 0.4 0.0

Deuda Contingente
Demanda Laboral 45 6.3 3.4 26.6 0.0 0.0

Fuente: HR. Ratings de México con cifras de la Cuenta Publica del Municipio

Anexo 5
Indicadores sobre el Servicio de la Deuda, Aguascalientes 2006-2010

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

CONCEPTO 2006 2007 2008 2009 2010

Obs. Obs. Obs. Obs. Obs.

Servicio de Deuda (Capital & Intereses) 782 113.0 788 1471 125.0
Ingresos de Libre Disposicion (ILD)* 1,382.29 1,348.85 1,535.02 1,488.05 1,477.25
Servicio de la Deuda/lLD 5% 8% 5% 10% 8%

Fuente: HR Ratings de Méxice con cifras de la Cuenta Publica del Municipio

* Se refiere a Participaciones Federales+ Ingresos Propios

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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Las calificaciones de HR Ratings de México S.A. de C.V. son opiniones de calidad crediticia y no son recomendaciones para comprar, vender o mantener algin
instrumento. HR Ratings basa sus calificaciones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables. HR Ratings, sin embargo, no
garantiza, la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omisién o por los resultados obtenidos por el uso de esa
informacién. La mayoria de los emisores de instrumentos de deuda calificados por HR Ratings han pagado una cuota de calificacién crediticia basada en la cantidad y tipo
emitida por cada instrumento. La bondad del valor o la solvencia del emisor podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso a la alza o a la baja, la calificacion, sin
que esto implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings de México, S.A de C.V. La calificacion que otorga HR Ratings de México es de manera ética y con
apego a las sanas practicas de mercado y en cumplimiento de la normativa aplicable que se encuentran en la pagina de la calificadora www.hrratings.com, donde se
puede consultar documentos como el cédigo y politicas de conducta, normas para el uso de informacién confidencial, metodologias, criterios y calificaciones vigentes.

*The rating is the sole responsibility of HR and CARE disclaims all liability in respect of such ratings and any consequences relating to or arising from such rating.
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