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Announcement:

Moody's anuncia la aplicacion del analisis de incumplimiento de pago conjunto para gobiernos locales y
regionales fuera de Estados Unidos

London, 18 October 2006 -- Segun se menciona en un nuevo informe, Moody's Investors Service ha
ampliado su metodologia de analisis de incumplimiento de pago conjunto -- JDA, del ingles joint-default
analysis -- a los gobiernos locales y regionales (GLRs) fuera de Estados Unidos, un proceso que supondra
la calificacién de aproximadamente 250 gobiernos de 30 paises.

«Desde hace tiempo, las calificaciones de Moody's de los GLRs han reflejado implicitamente la evaluacion
de la probabilidad de que una entidad gubernamental superior preste un respaldo extraordinario para evitar
el incumplimiento de pago, por lo tanto, la aplicacion de la metodologia JDA no es mas que el desarrollo y la
sistematizacion del enfoque que actualmente aplicamos en la calificacion de los GLRs», comentd Yves
Lemay, Director General del Grupo Internacional de Gobiernos Locales y Regionales de Moody's.

La aplicacion del JDA a los GLRs contempla cuatro componentes clave: una evaluacion del riesgo de credito
base o independiente de un GLR; la calificacion de la entidad gubernamental superior; una estimacion del
nivel de dependencia de incumplimiento de pago entre las dos entidades y una estimacion de la probabilidad
de que una entidad gubernamental superior preste respaldo extraordinario. El informe trata en detalle estos
cuatro componentes y describe la forma en la que Moody's estima la probabilidad de respaldo extraordinario
y la dependencia de incumplimiento de pago.

«Al distinguir estos componentes de forma explicita y sistematica, la aplicacion del JDA podria generar
cambios en la calificacion tanto de los GLRs como de los emisores relacionados con gobiernos, propiedad o
gue dependan de dichos GLRs », agrega Lemay.

Moody's tiene intencion de comenzar a aplicar esta metodologia a los GLRs este mes, y su culminacion esta
prevista para el 31 de diciembre de 2006. Durante este periodo la agencia de calificacion anunciara
resultados especificos para cada region.

Junto con la publicacion de este informe, Moody's tambien ha emitido un informe actualizado sobre su
metodologia general de calificacion de los gobiernos locales y regionales internacionales, que trata
principalmente la forma en que la agencia de calificacién valora el riesgo de credito base de los GLRs.

En el informe se describe como se aplica la tarjeta de puntuacién de Moody's al sector de los gobiernos
locales y regionales. Esta tarjeta utiliza una serie de medidas cuantitativas sobre solidez crediticia
disponibles mundialmente, junto con una serie de factores cualitativos que permiten estimar los riesgos de
credito base de los GLRs.

«Si bien la nueva metodologia de calificacién no modifica los factores principales utilizados por los analistas
de Moody's para valorar la solidez crediticia de los GLRs, esta refleja los avances recientes en nuestro
enfoque analitico,» comenta Lemay. «Ademas, el uso de la tarjeta de puntuacién permitira que los
participantes del mercado puedan estimar, dentro de dos grados de calificacion, las valoraciones del credito
base de la mayoria de los GLRs.»

Los informes se titulan «Moody's Application of Joint Default Analysis to Non-U.S. Regional and Local
Governments» (Aplicacion del analisis de incumplimiento de pago conjunto de Moody's para gobiernos
locales y regionales fuera de Estados Unidos) y «Rating Methodology: Local and Regional Governments
Outside the U.S.» (Metodologia de calificacion: gobiernos locales y regionales fuera de Estados Unidos).

Nota: Los bonos del Sector Publico en los EEUU estan sujetos a una metodologia diferente y son calificados
con una escala distinta. Vease la publicacion de junio 2006 titulada, "Request for Comment: Mapping of
Moody's U.S. Municipal Bond Rating Scale to Moody's Corporate Rating Scale and Assignment of Corporate
Equivalent Ratings to Municipal Obligations" (Solicitud de opinién: Comparacion de la escala de
calificaciones de Moody's para los bonos municipales estadounidenses a la escala de calificaciones
corporativos de Moody's, y asignacion de calificaciones equivalentes a los corporativos para las obligaciones
municipales), disponible en moodys.com.

EXCLUSIVAMENTE PARA PERIODISTAS: para solicitar una copia de este informe, pongase en contacto
con EMEA Press Information en Londres +44 20 7772 5456; New York Press Information +1 212 553 0376;



Juan Pablo Soriano en Madrid +34 91 310 1454; Henry

MacNevin en Milan +39 02 58 215 580; Eric de Bodard en Paris +331 5330 1076; Detlef Scholz en Frankfurt
+49 69 707 30 700; Mardig Haladjian en Limassol +357 25 586 586; Alex Sazhin en Moscl +7 495 641 18
81; Petr Vins en Praga +4202 2422 2929; Tokyo Press Information +813 5408 4110; Hilary Parkes en
Toronto +1 416 214 1635; Hong Kong Press Information +852 2916 1150; Melinda Keating en Sydney +612
9270 8141; Luiz Tess en Séo Paulo +5511 3043 7300; Alberto Jones Tamayo en Mexico D.F. +5255 9171
1824; Daniel Ruas en Buenos Aires +54 11 4816 2332 ext. 105; o Reynold Leegerstee en Johannesburgo
+27 11 217 5471, o bien visite nuestro sitio web en www.moodys.com.
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