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S&P confirma calificacion de 'mxAA+' del municipio de Aguascalientes debido al
continuo manejo profesional de su deuda y adecuado desempeiio presupuestal

Contactos: Daniela Brandazza, México, (52) 55-5081-4441, daniela_brandazza@standardandpoors.com; Manuel Martinez, México (52) 55-5081-
4423, manuel_martinez@standardandpoors.com

Accién: México, D.F., 13 de noviembre de 2006 - Standard & Poor’s confirmé la calificacion en
Confirmacién de Calificacion escala nacional -CaVal- de ‘mxAA+’ asignada al Municipio de Aguascalientes, del
Estado de Aguascalientes, México. La perspectiva es estable.

Calificacion:

Escala Nacional (CaVal)

MXAA+ La calificacién se basa en las siguientes fortalezas crediticias:

Perspectiva:

Sl e Una economia local dinamica, con capacidad para seguir captado inversion

privada en diversos sectores como el automotriz y el comercial,

e Eficientes politicas administrativas, reflejadas en reportes financieros
actualizados, un alto grado de automatizacion de procesos, y un sofisticado
manejo de la deuda;

e Un adecuado desempeiio financiero, que se refleja en balances operativos que
han promediado 23.1% de los ingresos operativos en los Ultimos tres afios; y

e Niveles de deuda manejables.

Los factores que contrarrestan estas fortalezas incluyen:

e Niveles de flexibilidad financiera (tanto del lado de los ingresos como de los
egresos) menores a los que reportan sus pares en la misma categoria de
calificacién; y

e El potencial apoyo del municipio a la Comision Ciudadana de Agua Potable y
Alcantarillado del Municipio de Aguascalientes (CCAPAMA), para cubrir gastos
operativos u obras de infraestructura necesarias.

El Municipio de Aguascalientes (aproximadamente 732,700 habitantes) concentra
alrededor del 70% de la poblacién del estado de Aguascalientes (MxAA/Estable) y la
mayor actividad econdémica. Alrededor de 74% de la produccion y 80% del empleo del
estado, se siguen generando en el municipio. Como un centro industrial de importancia,
el municipio sigue captando fuertes niveles de inversion privada tanto nacional como
extranjera, la mayor parte de la cual ha sido absorbida por los sectores automotriz y de
autopartes, entre otras industrias ligadas a la exportacion. EI municipio alberga
empresas internacionales como Nissan/Renault, Sensata Electronics, Flextronics de
México y Sara Lee Knits, entre otras.

Politicas administrativas eficientes han permitido la generacién de informacion
financiera oportuna. Ademas, las auditorias externas a los estados financieros
realizadas durante varios afios, son un ejemplo de las buenas practicas administrativas
que ha mantenido el municipio. Adicionalmente, contindia con politicas de recaudacion
definidas para incrementar los ingresos propios, lo cual se espera que repercuta
favorablemente en los ingresos del municipio en los proximos afios. El Plan Municipal
de Desarrollo (PMD) 2005-2007, sigue siendo un eje rector orientado a mantener
estandares de calidad de vida superiores a los nacionales, ademas de posicionarse
como uno de las ciudades mas seguras para residir en México. El Programa de Obra
Publica también se realiza de acuerdo a lo establecido en el PMD.



El desempefio presupuestal del municipio sigue siendo adecuado con balances
operativos por encima de 15% de los ingresos operativos en los dltimos tres afios, bajo
una base contable en efectivo. En 2006, el municipio presupuesto finalizar con un
balance operativo de 19.1% de los ingresos operativos, lo cual se considera factible si
se observa el desempefio presupuestal a septiembre, cuando alcanzé6 un 36.4%
comparado con 33.0% del mismo periodo de 2005. EI municipio finalizé 2005 con un
déficit planeado después del gasto de inversion de 3.2% del total de ingresos, por lo
gue solicité deuda para completar obras publicas, lo cual no ocurrird en 2006-2007.

Al Septiembre de 2006, la deuda neta del municipio alcanz6 169.6 millones de pesos
mexicanos (MXN) o un 12% de los ingresos discrecionales presupuestados para el
mismo afio. El crédito por MXN75 millones y la emision por MXN100 millones al
finalizar 2005, se utilizaron principalmente para obras de infraestructura, como por
ejemplo, la construccién de nuevas vialidades y rehabilitacién del Centro Histérico.
Standard & Poor’s considera que si el endeudamiento continda en los niveles actuales,
la deuda del municipio seguira siendo manejable. La deuda neta alcanzé6 MXN214.2
millones o un manejable 16.5% de los ingresos discrecionales al 31 de diciembre de
2005. El servicio de la misma fue elevado (20.1% de los ingresos discrecionales)
debido al repago que realiz6 el municipio de una emisién de bonos por MXN90
millones, asi como el repago de cuatro créditos contratados con el Banco Nacional de
Obras y Servicios Publicos, S.N.C (Banobras). En los proximos afios se espera que el
nivel de deuda disminuya ya que no hay planes de endeudamiento en 2006-2007; el
servicio de la misma se espera que represente aproximadamente 5.8% de los ingresos
discrecionales presupuestados para 2006.

Aunque el municipio continla realizando diversos esfuerzos para aumentar sus
ingresos propios, todavia se encuentran en desventaja comparado con municipios
calificados en la misma categoria y continla por debajo del promedio que registran los
municipios calificados por Standard & Poor’'s en México (39%). A septiembre de 2006,
Aguascalientes habia alcanzando un nivel de ingresos propios de 31.3% de los
ingresos operativos. Como en la mayoria de los municipios en México, las
transferencias federales siguen representando la mayor parte de sus ingresos. Los
gastos de inversion se han incrementado considerablemente entre 2004-2005, ya que
alcanzaron un 16% y 24.7% del gasto total, respectivamente. En 2006, se mantendria
la misma tendencia que en 2005 dado que se continuara con obras pendientes, lo cual
esta en linea con el promedio que registran los municipios calificados por Standard &
Poor’s en México (24%).

Liguidez y Pasivos contingentes

La politica de liquidez del municipio se considera adecuada. A septiembre de 2006, el
saldo en bancos alcanzaba MXN334.9 millones o0 28.6% de los gastos operativos
presupuestados para el mismo periodo. Sin embargo, estas reservas elevadas se
deben a que el municipio presentd algunos retrasos en la ejecucion de obra publica,
por lo que se espera que ese monto disminuya. Las reservas de efectivo del municipio
al final de 2005 fueron modestas, con un saldo en bancos de MXN24.5 millones 0 2.0%
de los gastos operativos. Las reservas de efectivo que realiza el municipio para
garantizar el pago de aguinaldos se consideran una politica prudente que evita
problemas de liquidez al final de afio.

El municipio no tiene pasivos por pensiones dado que los empleados municipales estan
cubiertos por el sistema de pensiones del Estado de Aguascalientes, que es uno de los
mas solidos en México. Por otro lado, la comision encargada de temas del agua en el
municipio (CCAPAMA), se considera un pasivo contingente ya que puede requerir
apoyos financieros para realizar obras hidraulicas de importancia en los préximos afios.
Para sostener el desarrollo econdmico, el municipio necesita continuar con politicas
eficientes en la administracion de los recursos hidricos.



Perspectiva

Estable. La perspectiva refleja la expectativa de Standard & Poor’s de que el municipio
de Aguascalientes continuara con sélidas practicas administrativas, fortaleciendo la
recaudacion de ingresos propios, y manteniendo o mejorando su desempefio
presupuestal. Un deterioro continuo en la economia local que se traduzca en una baja
sostenida de la inversién privada o en el desempefio financiero (con balances
operativos consistentemente inferiores a 10% de los ingresos operativos) y/o aumentos
desmedidos en los niveles de endeudamiento (con una deuda directa que supere
consistentemente 30% de los ingresos discrecionales) podria presionar la calificacion a
la baja.

Tabla comparativa de algunos indicadores financieros
Aguascalientes Leobn Mérida Querétaro Zapopan

mxAA-
/Estable/--

Calificacién en escala

nacional mxAA+/Estable/-- mxAA/Estable/--

mxAA+/Estable/--  mxAA/Estable/--

Promedio de los Gltimos tres afos, considerando resultados reales

Balance operativo (%
de los ingresos 18.2 21.3 221 37.6 219
operativos)

Gasto de capital (%

del total de gastos) 20.4 34.2 30.6 40.1 23.5

2005 (en miles de pesos mexicanos — MXN)

Poblacién 732,700.08 1,278,100.0 781,100.0 760,650.08 1,164,600.08
Ingresos totales 1,327,553.0 1,782,026.5 | 1,074,877.0 1,587,428.6 2,095,603.1
Ingresos propios (%
de los ingresos 311 39.3 29.5 51.2 48.3
operativos)
Deuda géﬁe;rf]%)(a' final 214,248.0 325,057.9 192,128.0 303,300.0 376,875.5

Deuda directa (% de
los ingresos 16.5 22.3 20.7 20.0 18.5
discrecionales)

Servicio de la deuda
(% de los ingresos 20.1** 11.8 4.3 0.7 6.9
discrecionales)

§ Cifras estimadas para 2006 ** El servicio de deuda es alto debido al repago de los bonos por MXN90 millones,
realizado con reservas existentes, y un saldo con Banobras.

Nota importante: Los indicadores incluidos aqui son para efectos comparativos pero no incluyen la totalidad de los
factores que determinan la calificacion de riesgo crediticio de una entidad, los cuales también consideran
aspectos econoémicos y de politicas de liquidez, entre otros.
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