COMUNICADO

Fitch Ratings ratifica las calificaciones del Estado de Campeche

México, D. F., (Abril 27, 2012): Fitch Ratings ratifico la calificacion de ‘A+(mex)’ correspondiente a la
calidad crediticia del Estado de Campeche; la perspectiva crediticia se mantiene ‘estable’. En razén de lo
anterior, la calificacion especifica de un crédito bancario estructurado contratado en 2010 con HSBC
(saldo al 31 de marzo de 2012 de $236.7 millones de pesos, mdp) se confirmé en ‘AA+(mex)’.

Entre los fundamentos de la calificacién destaca el manejo prudente del Estado en la contratacion de
endeudamiento, que deriva en indicadores de apalancamiento y sostenibilidad muy favorables. Asimismo,
la recaudacion local ha mantenido una evolucion muy positiva, o que le permite tener una dependencia
de ingresos federales menos acentuada comparativamente con el Grupo de Estados Calificados por Fitch
(GEF). Aunado a lo anterior, el Estado ha presentado una sélida posicion de liquidez, caracterizada por
un nivel muy controlado de los pasivos no bancarios. En contraste, la calificacion de Campeche se
encuentra limitada por el crecimiento del gasto operacional (gasto corriente y transferencias no
etiquetadas), el cual ha sido superior a la dinamica de los ingresos disponibles, afectando la generacion
de ahorro interno (flujo disponible para servir deuda y/o realizar inversién). Adicionalmente, existen
contingencias en el largo plazo (2029) relacionadas con el pago no fondeado de las pensiones y
jubilaciones a cargo del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado de
Campeche (ISSSTECAM). Por ultimo, el Estado presenta un alto grado de marginacion, asi como una
marcada concentracién de la actividad econdmica en la extraccion de petrdleo crudo.

En 2011 los ingresos estatales observaron un crecimiento de 27.5% y representaron el 12.2% de los
ingresos totales (GEF, 6.6%); la recaudacién local se vio favorecida por el incremento gradual en la tasa
del impuesto sobre nédminas (ISN), por el programa de reemplacamiento y por la incorporaciéon en los
derechos de los ingresos por $313.6 mdp de la Administracién Portuaria Integral (API) de Campeche
[BBB+(mex)]. Por su parte, las participaciones federales aumentaron 5.9%, mientras que el resto de los
ingresos federales disponibles disminuyeron 12%, por lo que los ingresos fiscales ordinarios (IFOs o
ingresos disponibles) crecieron 7.7%. La Ley de Ingresos de 2012 refleja la exencion parcial del impuesto
sobre tenencia y uso de vehiculos (ISTUV), situacién que el Estado espera compensar con el aumento
progresivo en la tasa del ISN y diversas medidas de fiscalizacion. El resto de los rubros que componen
los IFOs se proyectan con bases conservadoras, estimando un nivel similar al observado en 2011. En
cuanto a los egresos, en 2011 el incremento de 16.6% del gasto operacional (dentro del cual se registrd
la transferencia a la API) fue superior al crecimiento de los ingresos disponibles, lo cual afectd la
generacion de ahorro interno, que en el periodo 2009-2011 promedi6 el 15.4% de los IFOs, (GEF,
20.9%). Asimismo, los balances fueron deficitarios, pero los pasivos no bancarios se mantuvieron en
niveles muy controlados (12.4% de los IFOs al cierre del ejercicio). Por otra parte, en el Presupuesto de
Egresos de 2012 los capitulos que integran el gasto operacional (excepto servicios personales) se
presentan por debajo del monto registrado en 2011. No obstante, conforme a lo observado en los Ultimos
ejercicios, Fitch estima que el gasto pudiera mantener una tendencia creciente.

Al 31 de marzo de 2012, la deuda directa de Campeche totalizé6 $493.8 mdp y esta compuesta
principalmente por el crédito HSBC mencionado previamente (con vencimiento en agosto de 2015) y por
un financiamiento por $180 mdp, contratado a tasa variable en noviembre de 2011, con vigencia de 12
meses y pago al vencimiento. El resto ($77.1 mdp) esta integrado por dos créditos con la banca de
desarrollo, con vencimiento en septiembre de 2015. Asimismo, en fecha reciente se contrataron $83.4
mdp mediante el esquema del Fondo Nacional de Reconstruccion y existen planes para tomar hasta
$222.5 mdp adicionales a través del Fondo de Apoyo para la Infraestructura y Seguridad; ambos a 20
afios, tasa variable y bonos cupén cero para el pago de capital. A pesar de la disminucién en el ahorro
interno y el incremento en los niveles de endeudamiento, se estima que deuda directa no represente mas
de 0.1x (veces) los ingresos disponibles y el servicio de la deuda (capital e intereses) sea menor al 15%
del ahorro interno, por lo que se esperan indicadores de apalancamiento y sostenibilidad muy
satisfactorios. En cuanto a deuda indirecta, destaca un crédito otorgado a la APl de Campeche por hasta
$450 mdp [AA(mex)], respaldado con ingresos tarifarios de la APl como fuente primaria de pago y con el
4.0% de las participaciones federales del Estado, en su caracter de obligado subsidiario y limitado.
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En materia de seguridad social, Campeche hace frente a sus obligaciones de pensiones y jubilaciones, a
través del ISSTECAM. En este rubro, se han llevado a cabo diversas reformas con el objetivo de eliminar
la duplicidad de pensiones, implementar incrementos graduales en las cuotas de los trabajadores y
plantear topes maximos de cotizacion y pension. Dichas modificaciones han permitido disminuir de
manera importante el déficit actuarial y prolongar el periodo de suficiencia del ISSTECAM (hasta el 2029),
por lo que no representa una contingencia en el corto plazo. Al 31 de marzo de 2012, Campeche report6
7,350 empleados activos, 794 pensionados Yy jubilados a cargo del ISSTECAM y 491 a cargo del Estado.
En lo que corresponde a los servicios de agua potable y alcantarillado, la Comision de Agua Potable y
Alcantarillado (CAPAE), s6lo funciona como organismo normativo, dado que los servicios de agua
potable son prestados por organismos municipales. Por lo tanto, la CAPAE no representa una
contingencia para las finanzas estatales; no obstante, el Estado presenta indicadores por debajo de la
media nacional en alcantarillado y tratamiento, por lo que existen fuertes requerimientos de inversion en
materia de infraestructura hidraulica.

El Estado de Campeche se localiza en la peninsula de Yucatan, al sureste del pais y se conforma por 11
municipios. De acuerdo con el Censo de Poblacion y Vivienda, en 2010 alcanzé una poblacion de 822 mil
habitantes (tercero menos poblado del pais), registrando una tasa media anual de crecimiento (tmac)
entre 2005 y 2010 de 1.7%, similar a la media nacional (1.7%). Las principales actividades econdémicas
se encuentran enfocadas en la extraccidon de petrdleo y sus derivados (52.8% de la PEA), siendo el
primer productor de petréleo crudo a nivel nacional. En este sentido, con el fin de diversificar la actividad
econlmica, en los Ultimos afos se ha dado un fuerte impulso al turismo. Finalmente, de acuerdo con el
CONAPO, el grado de marginacion de Campeche es “alto”, ubicAndose en la posicién nimero 23 entre
las entidades del pais.
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La informacion utilizada en el andlisis de esta calificacion fue proporcionada por el Estado de Campeche
y/u obtenida de fuentes de informacion publicas. Para mayor informacion de Campeche, visite nuestras
paginas www.fitthmexico.com y www.fitchratings.com

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

-- ‘Metodologia de calificacion de entidades respaldadas por ingresos fiscales’, Agosto 15, 2011.
-- ‘Metodologia de calificacion de Gobiernos Locales y Regionales, fuera de los EE UU’, Abril 19, 2011
-- ‘Criterios de calificacion de Financiamientos Subnacionales’, Marzo 4, 2010
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