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Informacién de la emisién

Deudor subyacente:
Municipio de Aguascalientes.

Pais:
México.

Tipo de estructura:
Bursatilizacion respaldada por
participaciones federales.

Activo subyacente:
Participaciones del Fondo
General de Participaciones y
del Fondo de Fomento
Municipal.

Mejoras crediticias:

Cuenta de reserva de un pago
de intereses y un pago de
principal.

Fiduciario y emisor: HSBC
México, S.A. de C.V.

Calificaciones relacionadas:
Municipio de Aguascalientes:
Escala Nacional (CaVal)
mxAA+/Estable

Estado de Aguascalientes:
Escala Nacional (CaVal)
mxAA/Estable

Estados Unidos Mexicanos
Escala Global

Moneda local

A/Estable

Moneda extranjera
BBB/Estable.

Calificacion al 8 de agosto de 2005

Nombre de la Calificacion Calificacion Monto en Pesos Fecha de
emision Actual Inicial Mexicanos (Ps) Vencimiento
MAGS 01 mMxAAA mMxAAA Ps 90 millones Diciembre 2006
MAGS 03 MxAAA MxAAA Ps100 millones Noviembre 2008

Resumen de la emisién

En la fecha de emisién, el Municipio de Aguascalientes constituy6 un
fideicomiso maestro de administracién y pago para que sirva como fuente de
pago de interés y repago de capital de los Certificados. El monto obtenido por
la emision de Certificados debe ser usado para la realizacion de obra publica
productiva. Por medio del fideicomiso maestro, el Municipio de Aguascalientes
le notifica a la Secretaria de Finanzas del Estado de Aguascalientes la
transmision y aportacion al fideicomiso maestro de la totalidad de las
participaciones que le corresponden al Municipio provenientes del Fondo
General de Participaciones (Ramo 28) y del Fondo de Fomento Municipal. De
tal manera que a partir de la fecha de firma del fideicomiso maestro, la
Secretaria de Finanzas del Estado de Aguascalientes deposita en forma
mensual en la cuenta concentradora del fideicomiso la totalidad de los montos
presentes y futuros derivados de las participaciones fideicomitidas. El 27 de
noviembre de 2003 se emitio la segunda serie dentro del mismo fideicomiso.

Términos de las notas

Nombre de la Fecha de Frecuencia de Pagos . Precio
emision Emision (Interés y Capital) Tasa de Interés Inicial
Diciembre Intereses: semestral. Variable, CETES 182
MAGS 01 2001 +0.90% 10.65%
Principal: al vencimiento N
Noviembre Intereses y principal: Variable, CETES 182 o
MAGS 03 2003 trimestral + 0.85% 6.92%

Fundamentos de la calificacion

La calificacion otorgada se sustenta en:

e El analisis de los flujos de la emision de acuerdo con escenarios de
estrés desarrollados por Standard & Poor’s para estos niveles de
calificacion donde se disminuy6 el flujo de participaciones fideicomitidas



en 20% y se mantuvo constante a lo largo de la emision, y al mismo
tiempo se subieron las tasas de interés a niveles de 30%. Dichos
escenarios permitieron evaluar la suficiencia de los flujos de
participaciones para hacer frente a los pagos de la emisién con
coberturas minimas de 2.46 veces el servicio de la deuda.

e La estructura legal de la transaccion que mitiga el riesgo de
redireccionamiento de los flujos de participaciones fideicomitidas por
parte del Municipio de Aguascalientes.

e Una cuenta de reserva de un pago de intereses y un pago de principal,
equivalente aproximadamente a 7% del monto emitido.

e El mecanismo de repago de la emisién que reduce el riesgo de efectos
negativos por fluctuaciones en los flujos de participaciones
fideicomitidas.

e La calificacién del Municipio de Aguascalientes, asignada por Standard
& Poor’s, de ‘'mxAA+.

Informacién de seguimiento

El municipio de Aguascalientes (poblacién de aproximadamente 733,400
habitantes) es capital del estado de Aguascalientes (mxAA/Estable). El
municipio concentra alrededor del 69.1% de la poblacion estatal y es el mas
grande del estado; ademas, representa 74.3% de la produccion y el 80% del
empleo estatal. En los dltimos afios, la ciudad de Aguascalientes se ha
convertido en un centro industrial de gran importancia, captando fuertes
montos de inversién privada nacional y extranjera. En 2003, la inversion
privada sumé US$551 millones; y entre 2004 y 2007, se espera que alcance
un total de US$1,500 millones. Los sectores automotriz y de autopartes, entre
otras industrias ligadas a la exportacién, han absorbido la mayor parte de la
inversion en los ultimos afos.

Los ingresos propios como porcentaje de los ingresos operativos han estado
aumentando consistentemente en los Gltimos tres afios, aunque continGan por
debajo del nivel promedio que registran los municipios calificados por
Standard & Poor’s en México (36.8%). Las transferencias federales siguen
representando la mayoria del flujo de los ingresos del municipio
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Los niveles de deuda del municipio son relativamente bajos. La deuda directa
del municipio se compone del monto total por emisiéon de bonos y la reserva
respectiva a diciembre de 2003 (Ps190 millones), el crédito para el Programa
de Agua Potable y Alcantarillado en Zonas Urbanas (Ps19.1 millones) y el
crédito para el Parque México (Ps1.9 millones). El servicio de la deuda (pago
de intereses y amortizaciones) representé 3.7% de los ingresos discrecionales
en 2003.

Serviclo de la Deuda del Municipio de
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La perspectiva estable refleja la expectativa de Standard & Poor’s de que el
municipio de Aguascalientes continuara fortaleciendo su nivel de ingresos
propios, asi como manteniendo un desempefio presupuestal equilibrado.
Refleja también la expectativa de que continuara con niveles de deuda
relativamente bajos y cumpliendo con sus obligaciones crediticias. Como
reflejo de ello, las series MAGS 01 y MAGS 03 han pagado intereses y
principal de acuerdo a lo estipulado en el fideicomiso. Ningin evento de
amortizacion anticipada o incumplimiento se ha presentado hasta la fecha.

Contactos de Standard & Poor's
Para informacion adicional, por favor, contactese con los siguientes analistas
de Standard & Poor's:

e Calificaciones de Financiamiento Estructurado: Maria Tapia, México,
(52) 55-5081-4415 maria_tapia@standardandpoors.com; Sergio
Figueroa, México, (52) 55-5081-4484 sergio_figueroa@
standardandpoors.com.

e Calificaciones de Estados y Municipios: Daniela Brandazza, México.
(52) 55-5081-4441 daniela_brandazza@ standardandpoors.com.

Informacién Adicional

Informacién adicional también esta disponible en el sitio web de Standard &
Poor's www.standardandpoors.com, www.standardandpoors.com.mx
(México), www.standardandpoors.com.br (Brasil), o
www.standardandpoors.com.ar (Argentina).



La escala de calificaciones locales para México utiliza los simbolos globales de Standard & Poor's con
la adicion del prefijo ‘mx’ (México) y esta dirigida al mercado financiero mexicano. La misma no incluye
el riesgo soberano ni de potenciales controles de cambio; no diferencia entre emisiones de deuda
denominadas en pesos o ddlares estadounidenses. Consecuentemente, no es directamente
comparable con la escala global de calificaciones de Standard & Poor's.
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