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HR Ratings ratifico la calificacion de HR BBB+ con Perspectiva Estable al
Estado Coahuila.

Calificacion

Estado de Coahuila HR BBB+
. La ratificacion de la calificacion se debe al comportamiento observado y esperado de las principales métricas
Perspectiva Estable . . ; - .
de Deuda del Estado, las cuales se encuentran en linea con las estimaciones de HR Ratings. Al cierre de
2017, la Deuda Neta Ajustada (DNA) represent6 163.9% de los Ingresos de Libre Disposicién, mientras que
HR Ratings esperaba 166.1%. El nivel de la métrica anterior refleja el nivel de endeudamiento del Estado. No
ComEEES obstante, se estima que disminuya en los préximos afios a un promedio de 150.1%. Asimismo, la deuda a

corto plazo represent6 2.6% de la Deuda Total, lo cual disminuye el riesgo de una situacién de impago. Cabe
mencionar que para los proximos afios HR Ratings estima que la deuda a corto plazo se mantenga por debajo
del 2.0% de la Deuda total. Sin embargo, se dard seguimiento a lo anterior con el propésito de identificar
cualquier desviacion importante antes las expectativas. Por su parte, el Servicio de la Deuda a ILD en 2017 fue
15.1% y se espera que incremente a 17.6% en los préximos afios debido al uso de financiamiento a corto
Ricardo Gallegos plazo.

Director Ejecutivo Senior de Finanzas
Publicas / Infraestructura

ricardo.gallegos@hrratings.com Variables Relevantes: Estado de Coahuila

Alvaro Rodriguez
Subdirector
alvaro.rodriguez@hrratings.com

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes y Porcentajes)

Evolucion de la Calificacion Crediticia, 2016.2018 Periodo 2016 2017 2018p 2019p 2020p 2021p
Ingresos Totales (IT) 46,3519 48,639.8 49,1689 53,376.4 56,565.6 59,907.4
Ingresos de Libre Disposicion (ILD) 21,1115 226603 232193 247404 261372 27,5979
Deuda Directa Ajustada* 36,494 0 37,2502 38,506 1 38,5195 385748 384555
Balance Financiero a IT 21% -5.7% -2.8% -1.3% -0.9% -0.9%
Balance Primario a IT 8.2% 1.3% 5.0% 6.1% 5.8% -0.9%
Balance Primario Ajustado a IT 7.7% 21% 5.8% 6.1% 5.8% 5.5%
e Servicio de la Deuda 2.839.4 3,414.3 3,843.2 3,934.2 3,794.2 3,814.8
Estable Deuda Neta Ajustada 36,292 .8 37,1449 37,856.2 38,1126 38,096.3 37,981.4
Deuda Quirografana 0.0 980.0 750.0 360.0 2850 2400
Obligaciones Financieras sin Costo 3,459.6 3,719.7 3,7119.7 3,7119.7 3,7119.7 3,7119.7
Servicio a la Deuda a ILD 17.4% 15.1% 20.8% 18.9% 15.9% 14.9%
Deuda Neta Ajustada a ILD 171.9% 163.9% 163.0% 154.0% 145.8% 137.6%
B8B BEBt BEBt Deuda Quirografaria a Deuda Total Ajustada 0.0% 2.6% 1.9% 0.9% 0.7% 0.6%
018 o1 018 Obligaciones Financieras sin Costo a ILD 16.4% 16.4% 16.0% 15.0% 14.2% 13.5%
Fuente: HR Ratings Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Estado
p: Proyectado
Definicion “La Deuda Neta Ajustada excluye la deuda respaldada por bona cupén cero.
La calificacion que determina HR Algunos de los aspectos mas importantes sobre los que se basa la calificacion son:
Ratings para el Estado de Coahuila es
de HR BBB+ con Perspectiva Estable. e Comportamiento de la Deuda. Al cierre de 2017, la Deuda Directa Ajustada del Estado ascendi6 a
Esta calificacion, en escala local, P$37,250.2m y estuvo compuesta por P$36,270.2m correspondientes a diez créditos bancarios

significa que el emisor o emisién con
esta calificacion ofrece moderada
seguridad para el pago oportuno de
obligaciones de deuda y mantiene
bajo riesgo crediticio, con debilidad en
la capacidad de pago ante cambios

estructurados a largo plazo con seis instituciones financieras y P$980.0m que correspondieron a un crédito
a corto plazo con Banco Multiva; en marzo de 2017, el Estado contraté con Banco Interacciones un crédito
por P$2,037.8m, el cual se utilizé para refinanciar el crédito que la Entidad tenia con Banco Santander. No
se dispusieron recursos adicionales al crédito a corto plazo. Por otra parte, en septiembre de 2017, el
Estado a través de su H. Congreso autorizé la reestructura y/o refinanciamiento de la Deuda Publica

econdémicos adversos. El signo “+” Estatal hasta por un monto de P$37,000.0m. Debido a lo anterior, el Estado se encuentra analizando las
refiere a una posicion de fortaleza condiciones crediticias con las que cuenta actualmente, por lo que podria realizar un proceso de
relativa dentro de la misma escala de reestructura o refinanciamiento préximamente.
calificacion. e Comportamiento de las principales métricas de deuda. En 2017, la Deuda Neta Ajustada representd
163.9% de los ILD, lo que fue menor a lo observado en 2016 de 171.9%. Esta disminucién se observo a
La administracion del Estado esta pesar de la adquisicion de financiamiento a corto plazo, debido al incremento de los ILD. HR Ratings
encabezada por el Ing. Miguel Angel estima que la DNA a ILD en 2018 sea 163.9% y baje para los proximos afios a un promedio de 145.8%.
Riquelme, de la coalicion por un Por su parte, el SD a ILD en 2017 fue 15.1%. Esto fue menor al observado en 2016 de 17.4%. En 2018 y
Coahuila  seguro. El periodo de como consecuencia principal del uso de financiamiento a corto plazo, se espera que el SD a ILD

obierno es del 1 de diciembre de . . P £ & .
2017 al 30 de noviembre de 2023, gnggzt-e a 20.8% de los ILD. Asimismo, se espera que disminuya para los proximos afios a un promedio
e Comportamiento del Balance Primario (BP). En 2017, se observ6 un superavit en el BP por 1.3% de los
Ingresos Totales (IT). Este nivel fue menor al superavit observado en 2016, debido principalmente al
crecimiento del Gasto Corriente en 13.3%. No obstante, los Ingresos del Estado se incrementaron en
4.9%, lo cual permitié que continuaran con un comportamiento superavitario. En cuanto a las estimaciones
de HR Ratings, se esperaba para 2017 un superavit en el BP del Estado por 4.3% de los Ingresos
proyectados. No obstante, el superavit fue menor debido al comportamiento del Gasto Corriente.
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El Estado de Coahuila se ubica en la region norte del territorio nacional. Colinda al norte
con Texas, Estados Unidos; al Sur, con Zacatecas y San Luis Potosi; al Este, con Nuevo
Leén y al Oeste, con Durango y Chihuahua. El Estado cuenta con una superficie total de
151,571 km?2 y es el tercer estado mas grande del pais.

La ratificacion de la calificaciéon se debe al comportamiento observado y esperado de las
principales métricas de Deuda del Estado, las cuales se encuentran en linea con las
estimaciones de HR Ratings. Al cierre de 2017, la Deuda Directa Ajustada del Estado
ascendio a P$37,250.2m y estuvo compuesta por P$36,270.2m correspondientes a diez
créditos bancarios estructurados a largo plazo con seis instituciones financieras y
P$980.0m que correspondieron a un crédito a corto plazo con Banco Multiva. Es
importante mencionar que, en marzo de 2017, el Estado contratd6 con Banco
Interacciones un crédito por P$2,037.8m y con plazo maximo de 221 meses a partir de la
primera disposicién. Esto para refinanciar un crédito que en 2015 el Estado habia
contratado con Banco Santander. Con esto, para el pago de su deuda el Estado tiene
afectado 94.23% del Fondo General de Participaciones (FGP) y 25.0% del Impuesto
Especial sobre Produccién y Servicios que por concepto de gasolina y diésel (IEPS) que
le corresponden al Estado.

En septiembre de 2017, el Estado de Coahuila a través de su H. Congreso autorizé la
reestructura y/o refinanciamiento de la Deuda Publica Estatal hasta por un monto de
P$37,000.0m. Esto a través de la contratacion de uno o varios financiamientos y se
contemplaria toda la Deuda a largo plazo con la que cuenta la Entidad para dicho
proceso. Debido a lo anterior, el Estado se encuentra analizando las condiciones
crediticias con las que cuenta actualmente, por lo que podria realizar un proceso de
reestructura o refinanciamiento préximamente. Sin embargo, no se cuentan con las
condiciones o caracteristicas que podrian resultar del proceso anterior. HR Ratings
monitoreara esto con el propésito de identificar el impacto que podria tener sobre las
métricas de deuda del Estado.

La Deuda Neta Ajustada de la Entidad al cierre de 2017 representd 163.9% de los ILD,
lo que fue menor a lo observado en 2016 de 171.9%. Esta disminucién se observo a
pesar de la adquisicion de financiamiento a corto plazo por parte del Estado, debido al
incremento de los Ingresos de Libre Disposicién. HR Ratings estima que la Deuda Neta
Ajustada a ILD en 2017 sea 163.9% y baje para los préximos afios a un promedio de
145.8%. Cabe mencionar que en 2017 la deuda a corto plazo representé 2.6% de la
Deuda Total, lo cual disminuye el riesgo de una situacién de impago. HR Ratings estima
que la deuda a corto plazo se mantenga por debajo del 2.0% de la Deuda total. No
obstante, se dara seguimiento al cumplimiento de lo anterior con el objetivo de identificar
cualquier desviacion importante en relacion con las expectativas, lo cual se podria ver
reflejado sobre la calidad crediticia del Estado.

Por su parte, el Servicio de la Deuda como proporcion de los Ingresos de Libre
Disposicion en 2017 fue 15.1%. Esto fue menor al observado en 2016 de 17.4%. La
disminucién se debié a que el Estado liquidé en 2016 un financiamiento a CP por
P$830.0m, mientras que en 2017 no conté con amortizaciones por deuda a corto plazo.
Asimismo, el nivel de esta métrica fue similar al esperado por HR Ratings (15.9%). En
2018 y como consecuencia principal del financiamiento a corto plazo adquirido al cierre
de 2017, se esperaba que el Servicio de la Deuda a ILD incremente a 20.8% de los ILD.
Asimismo, se espera que disminuya para los proximos afios a un promedio de 16.6%
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Al cierre de 2017, se observé un superavit en el Balance Primario que correspondié a
1.3% de los Ingresos Totales. Este nivel fue menor al superavit observado en 2016,
debido principalmente al crecimiento del Gasto Corriente en 13.3%. No obstante, los
Ingresos del Estado se incrementaron en 4.9%, lo cual permitié que continuaran con un
comportamiento superavitario. En cuanto a las estimaciones de HR Ratings, se
esperaba para 2017 un superavit en el BP del Estado por 4.3% de los Ingresos
proyectados. No obstante, el superavit fue menor a pesar de que los ingresos superaron
las expectativas en 3.5%, debido al comportamiento del Gasto Corriente. Este fue 5.8%
mayor a lo estimado, mientras que el Gasto en Obra Publica también supero a las
proyecciones en 19.6%.

Al cierre de 2017, las Obligaciones Financieras sin Costo del Estado fueron por
P$3,719.7m, lo que fue 7.5% mayor al observado en 2016 (P$3,459.6m). Esto debido
principalmente al crecimiento de los pasivos con Proveedores. No obstante, debido al
crecimiento observado de los ILD en 2017, las Obligaciones Financieras sin Costo a ILD
se mantuvieron en 16.4%, mismo nivel al observado en 2016. De acuerdo con las
estimaciones de HR Ratings, no se espera que estas obligaciones incrementen en los
préximos afios, por lo que como proporcién de los ILD se espera que disminuyan a un
promedio de 14.7%
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Balance Financiero del Estado de Coahuila

(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)
Estado de Ingresos y Egresos en millones de pesos nominales: Escenario Base

2016 2017 2018p 2019p 2020p 2021p
INGRESOS
Ingresos Federales Brutos 38,086.1 40,142.8 40,749.0 44,661.0 47,564.9 50,617.3
Participaciones (Ramo 28) 16,271.3 18,0314 18,733 4 20,2849 21,6919 231744
Aportaciones (Ramo 33) 14,4163 16,514.0 16,168.0 18,3073 19,5906 20,9437
Otros Ingresos Federales 7,398.4 5,597 .3 5,847 6 6,068.9 6,282 4 6,499.2
Ingresos Propios 8,265.8 8,497.0 8,419.9 8,715.4 9,000.6 9,290.1
Impuestos 3,362.8 26857 28058 29119 3,0144 3,184
Derechos 27410 3,0886 3,226.7 3,348.8 3,466.6 3,586.3
Productos 55.3 469.8 61.1 634 65.6 67.9
Aprovechamientos 1,5783 16427 1,716 2 1,7811 18438 1,907 4
Otros Propios 5284 610.2 610.2 610.2 610.2 610.2
Ingresos Totales 46,351.9 48,639.8 49.,168.9 53,376.4 56,565.6 59,907.4
EGRESOS
Gasto Corriente 42, 636.9 483271 48.654.3 51,985.3 54,864.4 58,053.9
Servicios Personales 15,300.0 17,897 6 18,697.8 19,6327 20,900.3 222511
Materiales &Suministros 927.2 903.0 9433 979.0 1,013.5 1,048 4
Servicios Generales 34687 34414 350953 37313 38626 39959
Servicio de la Deuda 28394 34143 3,843.2 3,934.2 3,794.2 38148
Intereses 2,20582 32118 3,5791 34976 3,259.5 3,180.5
Amortizaciones 5411 2025 2641 436.6 5347 6343
Transferencias y Subsidios 13,903 5 15,596 3 14348 6 15,726 1 16,748 6 17,823 4
Transferencias a Municipios 6,198.2 7.0747 7,226 1 7,982.0 8,536.2 9,1204
Otros Gastos Corrientes 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Gastos no-Operativos 2,447.1 2,953.3 1,772.0 1,931.5 2,057.0 2,199.9
Bienes Muebles e Inmuebles 339.2 305.2 1831 190.0 202.4 2154
Obra Publica y Servicios Municipales 21079 26481 1,588.9 17414 1,854.7 1,984.5
Otros Gastos 3101 133.3 139.3 152.6 162.6 173.0
Gasto Total 45394 .1 51,413.8 50,565.5 54,069.4 57,084.1 60,426.8
Balance Financiero 957.8 -2,774.0 -1,396.6 -692.9 -518.5 -519.4
Balance Primario 3,797.2 640.3 2,446.5 3,241.2 3,275.8 3,295.4
Balance Primario Ajustado 3,547.7 1,024.1 2.867.8 3,241.2 3,275.8 3,295.4
Bal. Financiero a Ingresos Totales 21% -5.7% -2.8% -1.3% -0.9% -0.9%
Bal. Primario a Ingresos Totales 8.2% 1.3% 5.0% 6.1% 5.8% 5.5%
Bal. Primario Ajustado a Ingresos Totales 7.7% 2.1% 5.8% 6.1% 5.8% 5.5%
Servicio a la Deuda a Ingr. Libre Disp. Netos 17.4% 15.1% 20.8% 18.9% 15.9% 14.9%
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Estado.
p: Proyectado.
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Balance (Cuentas Seleccionadas) del Estado de Coahuila
(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Balance (Cuentas Seleccionadas)

2016 2017 2018p 2019p 2020p 2021p

Activos
Caja, Bancos, Inversiones (Total) 1,006.3 5265 649 9 407.0 4785 474 1
Caja, Bancos, Inversiones (Mo Restringido) 201.3 105.3 649.9 407.0 478.5 4741
Caja, Bancos, Inversiones (Restringido)* 805.0 4212 00 0.0 00 00
Activos Circulantes 1,006.3 526.5 649.9 407.0 478.5 4741
Obligaciones no Deuda 3,459.6 3,719.7 3,719.7 3,719.7 3,719.7 3,719.7
Deuda Directa 37,091.0 37,8471 39,103.0 39,1165 39,171.7 39,052 5
Obligaciones Financieras sin Costo 3,459.6 3.719.7 3.719.7 3,719.7 3,719.7 3,719.7
Deuda Directa Ajustada 36,494.0 37,250.2 38,506.1 38,519.5 38,574.8 38,455.5
Deuda Neta 36,889.7 37,7418 38,4531 38,7095 38,693.3 38,5783
Deuda Neta Ajustada 36,292.8 37,144.9 37,856.2 38,112.6 38,096.3 37,981.4
Deuda Neta Ajustada a Ing. Libre Disp. 171.9% 163.9% 163.0% 154.0% 145.8% 137.6%
Obligaciones Financieras sin Costo a ILD 16.4% 16.4% 16.0% 15.0% 14.2% 13.5%

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Estado
p: Proyectado

*Se estimd el 20.0% del saldo en Efectivo y Equivalentes de Efectivo, debido a que el 80.0% restante se considerd coma recursos etiquetados.

Flujo de Efectivo del Estado de Estado de Coahuila
(Cifras en Millones de Pesos Corrientes)

Flujo de Efectivo en millones de pesos: Escenario Base

2016 2017 2018p 2019p 2020p 2021p
Balance Financiero 957.8 -2,774.0 -1,396.6 -692.9 -518.5 -519.4
Movimiento en OFsC (Afectan Flujo) 276.3 260.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Amortizaciones no en el Bal. Fin -830.0 0.0 -880.0 -750.0 -360.0 -285.0
Reguerimientos (Saldo negativo) de CBI 0.0 -2,513.9 -2,376.6 -1,442.9 -878.5 -804 .4
Nuevas Disposiciones 1891 4125 2,5000 1,200.0 950.0 800.0
Reservas de Disposiciones Nuevas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Otros movimientos -189.1 2,101.4 0.0 0.0 0.0 0.0
Cambio en CBI 00 00 1234 -242 9 715 -4.4
CBI inicial 694.3 1,006.3 526.5 649.9 407.0 478.5
CBI Final 1,006.3 -1,0952 6499 407.0 478.5 4741
Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Estado
p: Proyectado
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Concepto

Deuda Consolidada (A) + (B) + (C)

Deuda Directa Ajustada™

Obs.

Obs.

Obs.

Obs.

Deuda Directa (A) + (B)

(A) Deuda Bancaria a Corto Plazo
IMultiva
Multiva

(A) Deuda Bancaria de Largo Plazo
Interacciones

Banorte
Bancomer
Bansi
Santander
HSBC
Banamex
Multiva
Iifel
Bajio
Banobras
(B) Deuda Respaldada con Bono Cupon Cero
Bono Cupén Cero
(C) Deuda Indirecta
IMunicipios
Organismos Descentralizados

0.0

0.0

0.0
34,268.5
10,9815
6,470.5
3,659.1
4132
2,079.0
1,307.6
1,430.1
47773
14623
1,178 4
500.5
596.9
596.9
247.8
197 1
50.6

830.0
830.0
0.0
37,513.8
8,333.9
6,402.3
3,620.5
0.0
2.057.1
1,293.8
0.0
11,822 5
0.0

0.0
3,083.8
596.9
5096.9
131.3
102.7
28.6

0.0

0.0

0.0
36,494.0
8,267.9
6,351.6
3,501.8
0.0
2.040.8
12836
0.0
10,975.0
0.0

0.0
3,083.3
596.9
596.9
106.7
81.2
256

980.0
0.0
980.0
36,270.2
10,2121
6,292.1
3,558.2
0.0

0.0
1,2715
0.0
10,953 6
0.0

0.0
3,082.7
596.9
596.9
77.9
55.3
226

Fuente: HR Ratings con cifras de la Cuenta Publica del Estado.
*Deuda Directa Ajustada = Excluye la Deuda Respaldada con Bono Cupdn Cero.
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Balance Primario. Se define como la diferencia entre los ingresos y los gastos,
excluyendo el pago de Intereses y amortizaciones.

Balance Primario Ajustado. El ajuste consiste en descontar al Balance Primario el
cambio en los recursos restringidos del afio actual con respecto al anterior. Por lo tanto,
su férmula es la siguiente:

Balance Primario Ajustado = Balance Primario en t0 — (caja restringida en t0 — caja
restringida en t-1).

Deuda Bancaria. Se refiere a las obligaciones financieras de las Entidades
subnacionales, ya sean de corto o de largo plazo, con Entidades privadas o de
desarrollo, asi como emisiones bursatiles. Algunas consideraciones con relacién a este
tema:

HR Ratings considera que los créditos a corto plazo constituyen obligaciones financieras
directas por parte del subnacional. Esto es sin importar el criterio de registro en la
Cuenta Publica (o fuera de ella) por parte de la Entidad subnacional. HR Ratings tomara
dicho crédito como parte de la deuda directa.

Deuda Bursatil (DBu). Para efectos de nuestro analisis se identificara el saldo de estas
obligaciones independientemente de que exista 0 no recurso en contra de la Entidad
subnacional, y sin importar el criterio de registro en la Cuenta Publica (o fuera de ella)
por parte de la Entidad. En la parte del reporte y del analisis se identificara este aspecto.

Deuda Directa. Se define a como la suma de las siguientes obligaciones financieras:
Deuda Bancaria a Corto Plazo + Deuda Bancaria de Largo Plazo + Deuda Bursatil.

Deuda Neta. Considera el saldo de la Deuda Directa- (Caja+ Bancos+ Inversiones) de
libre disposicién, es decir que no estén restringidos.

Ingresos de Libre Disposicién. Participaciones Federales mas Ingresos Propios. Para
el célculo de la métrica de Servicio de la Deuda Quirografaria a ILD, se considera los ILD
menos el Servicio de la Deuda Estructurada.

Pasivo a Corto Plazo. Obligaciones Financieras sin Costo + Deuda Bancaria de Corto
Plazo.

Razo6n de Liquidez. Activo Circulante entre Pasivo a Corto Plazo.
Razo6n de Liquidez Inmediata. (Caja +Bancos + Inversiones) / Pasivo a Corto Plazo.

Servicio de Deuda Estructurado (SDE). Es la suma del pago de todos los intereses
mas la amortizacién de la Deuda Estructurada durante cierto periodo.

Servicio de la Deuda Quirografaria (SDQ). Es la suma del pago de todos los intereses
mas la amortizacion de la Deuda Quirografaria durante cierto periodo.
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México: Avenida Prolongacién Paseo de la Reforma #1015 torre A, piso 3, Col. Santa Fe, México, D.F., CP 01210, Tel 52 (55) 1500 3130.
Estados Unidos: One World Trade Center, Suite 8500, New York, New York, ZIP Code 10007, Tel +1 (212) 220 5735.

La calificacion otorgada por HR Ratings de México, S.A. de C.V. a esa entidad, emisora y/o emision esta sustentada en el
analisis practicado en escenarios base y de estrés, de conformidad con la(s) siguiente(s) metodologia(s) establecida(s) por
la propiainstitucion calificadora:

Metodologia de Evaluacion de Riesgo Quirografario de Estados Mexicanos — Julio de 2014

Para mayor informacién con respecto a esta(s) metodologia(s), favor de consultar www.hrratings.com/es/metodologia.aspx

Informacion complementaria en cumplimiento con la fraccion V, inciso A), del Anexo 1 de las Disposiciones de caracter general aplicables a

las instituciones calificadoras de valores.

Calificacion anterior HR BBB+ con Perspectiva Estable.

Fecha de Ultima accion de calificacion 3 de marzo de 2017.

Periodo que abarca la informacion financiera utilizada por HR Ratings para el Cuenta Publica de 2014 a 2016, Ley de Ingresos y Presupuesto de Egresos
otorgamiento de la presente calificacion. 2018.

Relacion de fuentes de informacién utilizadas, incluyendo las proporcionadas por

Informacion proporcion r el Estado.
terceras personas ormacion proporcionada por el Estado

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron utilizadas por
HR Ratings (en su caso).

HR Ratings considerd al otorgar la calificacién o darle seguimiento, la existencia de
mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, administrador y garante y n.a.
los posibles adquirentes de dichos Valores. (en su caso)

n.a.

HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institucién calificadora de valores autorizada por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas
publicas, corporativos e instituciones financieras, segun lo descrito en la clausula (v) de la Seccidn 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada
como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

La calificacién antes sefalada fue solicitada por la entidad o emisor, o en su nombre, y por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios
correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacién. En nuestra pagina de internet www.hrratings.com se puede consultar la
siguiente informacion: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los
criterios de esta institucion calificadora para el retiro o suspension del mantenimiento de una calificacion, y (iii) la estructura y proceso de
votacion de nuestro Comité de Anélisis.

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administracién de
activos, o relativas al desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demas entidades o sectores, y se basan
exclusivamente en las caracteristicas de la entidad, emision y/u operacion, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las
calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o
mantener algun instrumento, ni para llevar a cabo algin tipo de negocio, inversién u operacion, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con
las metodologias de calificacion de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el articulo 7, fraccion Il y/o lll, segun corresponda, de las “Disposiciones de caracter general
aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores”.

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en informacién obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la precision, exactitud o totalidad de cualquier informacion y no es responsable de cualquier error u omision o por los resultados obtenidos por el uso de esa informacion. La
mayoria de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificacion crediticia basada en el monto y tipo de emision. La bondad del
instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinién sobre la capacidad de una entidad con respecto a la administracion de activos y desempefio de su objeto social
podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, a la alza o a la baja la calificacién, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR Ratings emite
sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas préacticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la pagina de la propia
calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Cédigo de Conducta, las metodologias o criterios de calificacion y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un andlisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisién, por lo que no necesariamente
reflejan una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago, entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus
obligaciones contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversion, incluso, a reestructurar la deuda debido
a una situacion de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodologia considera
escenarios de estrés como complemento del andlisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varian
desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisién. En algunos casos, HR Ratings calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en
particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas anuales varien entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).

Hoja 9 de 9

*HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings) es una institucion calificadora de valores registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) de los
Estados Unidos de Norteamérica como una NRSRO para este tipo de calificacién. El reconocimiento de HR Ratings como una NRSRO estéa limitado a activos
gubernamentales, corporativos e instituciones financieras, descritos en la clausula (v) de la seccién 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act of 1934.


http://www.hrratings.com/
http://www.hrratings.com/

	Calificación
	Estado de Coahuila             HR BBB+
	Perspectiva                              Estable
	Contactos
	Álvaro Rodríguez
	Subdirector
	alvaro.rodriguez@hrratings.com
	Ricardo Gallegos
	Director Ejecutivo Senior de Finanzas Públicas / Infraestructura
	ricardo.gallegos@hrratings.com
	Definición

