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Fitch Ratings ratifica la calificacion del Estado de Nayarit;
mantiene la perspectiva ‘negativa’

México, D.F., (Julio 21, 2011) Fitch Ratings ratifico la calificacion a la calidad crediticia del Estado de
Nayarit en ‘BBB+(mex)’; asimismo, la perspectiva crediticia se mantiene ‘negativa’. Por otro lado, en
relacién a un financiamiento especifico directo del Estado, se tomo la siguiente accién de calificacion:

-- Crédito bancario sindicado (2011), saldo al 30 de marzo de 2011 de $1,250 millones de pesos (mdp),
con calificacion de ‘A+(mex)’, se coloca en Observacion Negativa (V)

La Observacion Negativa del financiamiento mencionado implica que su calificacién podria ser
modificada a la baja en funcién de la posible contravencién a lo estipulado en la clausula décima inciso f
del contrato de crédito, la cual esta relacionada con el maximo nivel de endeudamiento permitido al
acreditado. En caso de confirmarse el rompimiento a los parametros establecidos en dicha clausula, se
abre la posibilidad de causar un vencimiento anticipado, lo cual adicionalmente implicaria un ajuste en la
calificacion crediticia del Estado de Nayarit. Es importante sefialar que dicho escenario se puede evitar si
existe una autorizacion previa para con esta obligacién por parte del Banco Agente, el cual debe actuar
con el consentimiento de la mayoria de las instituciones acreedoras. El contrato de crédito de este
financiamiento se celebré el 27 de enero de 2011, con la participacion de Banco Santander, S.A.,
Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero Santander fungiendo también como Banco Agente, con
un monto de $500 mdp; Banco Nacional de México, S.A. de C.V., Integrante del Grupo Financiero
Banamex, con $350 mdp; y Banco Mercantil del Norte, S.A., Institucion de Banca Mdiltiple, Grupo
Financiero Banorte, con $400 mdp.

Por otra parte, la perspectiva crediticia negativa en la calificacion del Estado se mantiene en virtud de la
expectativa de mayor endeudamiento, lo cual aunado al debilitamiento del desempefio presupuestal
registrado durante 2010, presionaria los indicadores de sostenibilidad del servicio de la deuda y
endeudamiento relativo. Fitch estima que el servicio de las obligaciones financieras alcanzara
aproximadamente $375 mdp en el ejercicio 2011, lo cual representaria el 70% del ahorro interno
promedio de los ultimos tres afios.

Al primer trimestre de 2011, la deuda publica se ubicé en $3,012.5 mdp compuesta por los siguientes
financiamientos: (i) $232.3 mdp de dos créditos suscritos con la banca comercial, con vencimientos en
2013 y 2016; (ii) $925 mdp del crédito Banorte (2008) [AA-(mex)], el cual tiene vencimiento en 2038 y su
fuente de pago es el 100% de la recaudacién del Impuesto sobre Néminas (ISN) y del Impuesto sobre la
Tenencia y Uso de vehiculos (ISTUV), gravamen estatal a partir de 2010; (iii) $405.2 mdp del crédito
Banobras (2010) [AA-(mex)], con vencimiento en 2020, para el cual se afecté como fuente de pago el
25% del Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas (FAFEF); (iv) $200
mdp del crédito Banorte (2010) [A+(mex)] con vencimiento en 2030 y el 3.4% del Fondo General de
Participaciones (FGP) que corresponden al Estado como fuente de pago; y (v) $1,250 mdp del crédito
sindicado mencionado, el cual tiene vencimiento en 2025 y su fuente de pago es el 29% del FGP
estatales.

Cabe mencionar que las estructuras de estos financiamientos permanecen con sélidos fundamentales y
las coberturas del servicio de la deuda mantienen un desempefio satisfactorio; adicionalmente, los
saldos de los fondos de reserva se constituyeron conforme a lo estipulado y se ha observado el
cumplimiento de las obligaciones pactadas, salvo en el caso mencionado. No obstante, de acuerdo a la
metodologia de Fitch, cambios en la calificacion crediticia del emisor pudieran tener un efecto en la
misma direccion en la calificacion especifica del financiamiento.

Fitch considera que el planteamiento del Presupuesto de Egresos 2011 en materia del adelgazamiento
del gasto operacional (gasto corriente mas transferencias no etiquetadas), estd en linea con el

© 2011 Fitch Ratings www.fitchmexico.com



FitchRatings COMUNICADO

fortalecimiento de los indicadores financieros de la entidad. Al respecto, al primer trimestre del afio el
gasto operacional registra un nivel 13.6% menor al observado al mismo periodo del afio anterior. La
continuidad en las medidas de control y racionalidad del gasto a lo largo del ejercicio, permitiria a la
entidad robustecer la generaciéon de ahorro interno (flujo libre para servir deuda y/o realizar inversion) y
restablecer un equilibrio presupuestal.

En materia de seguridad social, en 1994 se cre6 el Fondo de Pensiones para cubrir las erogaciones por
pensiones y jubilaciones de los trabajadores al servicio de la entidad, subrogando los servicios médicos
al Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado (ISSSTE). De esta manera,
las generaciones anteriores a esta reforma quedaron a cargo directo del Estado de Nayarit. La Gltima
valuacién actuarial, al 31 de diciembre de 2008, sefiala que el patrimonio propio del Fondo otorga un
periodo de suficiencia hasta 2028. No obstante, Fitch considera que el pasivo laboral sigue
representando una contingencia en el mediano y largo plazo para las finanzas estatales. En materia de
agua y saneamiento, la Comision Estatal de Agua Potable y Alcantarillado (CEAPA) funge como
organismo normativo, ya que dichos servicios son prestados por organismos paramunicipales, por lo que
no representa una contingencia.

Nayarit se localiza en la regién occidente de México, registrando una poblacion de 1.1 millon de
habitantes en 2010. El Producto Interno Bruto Estatal (PIBE) se estimé en $5,975 millones de délares
(0.59% / nac.) para 2009, con un PIBE per capita de $5,507 délares (0.57 veces nac.). La actividad
econdmica del Estado se concentra en el sector terciario (59%) y primario (23%). De acuerdo al Consejo
Nacional de Poblacion (CONAPO), Nayarit presenta un grado de marginacion “Medio”, ocupando el lugar
21 de menor marginacion entre las 32 entidades del pais.
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Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar estas calificaciones son:

-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Oct. 01, 2010.
-- ‘Metodologia de Gobiernos Locales y Regionales, Fuera de los EEUU’, Abr.12, 2010.

-- ‘Criterios de Calificacion de Financiamientos Subnacionales’ Mar. 04, 2010.
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