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Fitch asigna calificacion de AA+(mex) a un crédito de Sinaloa

Monterrey, N.L. (Noviembre 17, 2011): Fitch Ratings asigné la calificacién de ‘AA+(mex)’ a un crédito
bancario por un monto de hasta $1,339 millones de pesos (mdp), contratado por el Estado de Sinaloa
con el Banco Banorte. El significado de la calificacion es de “Muy alta calidad crediticia”.

Este crédito corresponde a una primera disposicion de un total autorizado por $2,600 mdp. Dichos
recursos se destinaran exclusivamente a financiar inversion en obra publica productiva; especificandose
617 obras en los ambitos de salud, comunicaciones (carreteras, vialidades y puentes), educacion,
electrificacion, drenaje pluvial, agua y alcantarillado, entre otras, a ejecutarse en practicamente todos los
municipios del Estado.

En el Decreto 324, con fecha del 8 de agosto de 2011, el Congreso del Estado de Sinaloa autoriz6 al
Poder Ejecutivo a gestionar y contratar el financiamiento por $2,600 mdp; asi como reformar la Ley de
Ingresos y el Presupuesto de Egresos del Estado para el ejercicio 2011. Adicionalmente, se autorizé la
afectacion de las participaciones estatales como fuente de pago, la constitucion de un fideicomiso de
administracion y fuente de pago y la contratacion de coberturas de tasa de interés.

Entre las caracteristicas del crédito se encuentran: i) denominacion en pesos; i) plazo de 20 afios,
contando con un periodo de gracia de 1 afio para el pago de capital; iii) reservas equivalentes al pago de
2 meses de capital e intereses; iv) pagos de interés y capital mensuales; v) perfil de amortizacion
creciente; vi) tasa TIIE mas un determinado diferencial (definido en el contrato de crédito); y vii) una
cobertura de tasa de interés por los primeros 3 afos, cuya renovacién es obligatoria durante la vigencia
del crédito.

El fideicomiso que sirve como mecanismo de pago de este crédito fue constituido el pasado 13 de
octubre de 2011, siendo IXE Banco su fiduciario. Para el pago del financiamiento el Estado afecto el
5.2% de los derechos sobre las participaciones que en ingresos federales le corresponden,
especificamente del Fondo General de Participaciones del Ramo 28, recursos que ingresan al
fideicomiso por medio de un depdsito directo de la Tesoreria de la Federacién (TESOFE), via una
instruccion irrevocable girada por el Estado.

Es importante destacar que Fitch realiz6 un andlisis juridico de la estructura y documentacién
relacionada con el crédito, apoyandose de un despacho legal externo de reconocido prestigio.

Fitch asigno la calificacion del crédito fundamentandose en los siguientes factores:

-- La fortaleza juridico-financiera del Fideicomiso Irrevocable de Administracién y Fuente de Pago.
-- La certidumbre en la generacién del flujo que sirve la deuda registrada en el Fideicomiso.

-- Las condiciones financieras de los créditos (plazo, gracia y perfil de vencimiento).

-- Las coberturas financieras del servicio de la deuda obtenidas bajo escenarios adversos.

-- La constitucion y mantenimiento del fondo de reserva.

-- La contratacion de un seguro de cobertura ante cambios en la tasa de interés.

-- La calificacion crediticia del Estado de Sinaloa de ‘A+(mex)’.
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Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, o en su nombre, y por lo tanto, Fitch
ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacion utilizada en el andlisis de estas calificaciones fue proporcionada por el Estado de Sinaloa
y/u obtenida de fuentes de informacion publicas.

Las metodologias utilizadas por Fitch Ratings para asignar estas calificaciones son:

-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Ago. 15, 2011.

-- ‘Metodologia de calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, “Fuera de los EEUU”, Abr. 19, 2011.
-- ‘Criterios de Calificaciéon de Financiamientos Subnacionales’, Mar. 4, 2010.
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