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Introduccion:

La politica de deuda publica de Sinaloa se rige por la Ley de Deuda Publica
para el Estado de Sinaloa, publicada en el Periddico Oficial del Estado No. 161,
Primera Seccién de fecha 22 de diciembre de 2017; y alineada a la normativa
federal aplicable para el Estado de La Ley de Disciplina Financiera de las
Entidades Federativas y los Municipios.

En el “Plan Estatal de Desarrollo 2017-2021” se establece como objetivo
manejar en forma responsable la deuda publica”, con una estrategia de
mantener los niveles de endeudamiento en forma responsable y sostenible; la el
cual se ubica en el tema de Hacienda Publica del Eje Estratégico V, Gobierno
Eficiente y Transparente, con las dos siguientes lineas de accidn:

1. Contar con una politica de deuda publica en el corto, mediano y largo
plazo, asi como una estrategia de servicio de la deuda publica, de
conformidad con la capacidad de pago y el entorno econémico.

2. Cumplir con los criterios que establece La Ley de Disciplina Financiera
de las Entidades Federativas y los Municipios.

La deuda publica directa del Estado al 31 de diciembre de 2017 esta
compuesta en nueve contratos de crédito simple. El primero data del afio 2006 y
es resultado de un proceso de refinanciamiento y reestructura de toda la deuda
publica directa que tenia adquirida en ese entonces el gobierno del Estado de
Sinaloa; en el aio 2010 el Estado celebro el segundo y tercer contrato de crédito
simple, y durante el periodo del 2011 al 2013 se celebraron los seis contratos de
crédito simple restantes, con tasas de interés preferenciales, destinando los
recursos a inversion publica productiva.
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Desde un contexto nacional se puede observar una tasa de crecimiento a la
baja durante el periodo del afio 2000 al 2017, de un afo respecto al afio
inmediato anterior, de los saldos de las obligaciones financieras de entidades
federativas, municipios y sus organismos publicos, de acuerdo a informacion
publicada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en su portal de
internet. Observar cuadro 1 vy grafica 1.

Cuadro 1
CRECIMIENTO
FPORCENTUAL
SALDOAL R proprcTo AL
o= AfO
DICIEMBRE | o o
ANTERIOR
2000 80,7313
2001 00,2431 103 Grafica 1
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2003 1258930 8%
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0151 EA .
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2007 1864700 163 £00,000.0 S05.8303
- ﬂu.v
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2010 JHEE4E 6% 30,0000 #0777
201 390,775 24 200.000.0 aenae w00e3s 0T
2012 4347612 e ’ sy et - n" B
100,000.0 -
2013 4528072 1< o ners  immmn AR
2014 509,540.3 B% T a4 e m % @ w n ®m @ 8 om onomox owm ow on
2015 536,265 B § 8 8§ 8 8 88 8B 8B R B EEERBEEER
2016 5EE5318 B%
=== SALDO AL 31 CE DICIEMERE
2017 ES0,544.T 2

Elaborado: Por la Direccién de Financiamiento y Fideicomisos.
Fuente de Informacion: Reportes publicados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

De las 32 entidades federativas al 31 de diciembre de 2017 la deuda del
Gobierno del Estado incluyendo sus entes publicos se encuentra en el lugar 13 de
menor a mayor en los saldos de deuda registrada ante la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico. Observar cuadro 2 y grafica 2.
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Cuadro 2
EDO Y SUS ENTES
PUBLICOS
ENTIDAD FEDERATIVA TR
2017

1|Tlaxcala 0.0 Grafica 2
2|Querétaro 701.1 SALDO DE LAS OBLIGACIONES FINANCIERAS REGISTRADAS EN LA SHCP
3| campache 12425 ESTADO MAS SUS ORGANISMOS ESTATALES
o DE MENOR A MAYOR
4 |Baja California Sur 1,928.1
8,000.0 58531
El lient
5|&guascalientes 2,620.4 5.000.0 - !
B|Colima 3,2284 4,000.0 __‘..--""'-——-v
7|5an Luis Potosi 3,577.5 3,000.0 /r.—-
8|Yucatan 3,978.3 2,000.0 ___...-"""'
9|Guanajuate 4,636.1 1.000.0 V
0.0 s T
10{Tabasco 4,781.2 = e L = ) £ K 5 2 § 3 2 o 2
[ as = o - ] = 4
11|Morelos 4,922.7 g g E ___E = E E E g '% a g % .E 5
12|Guerrero 4,936.9 = é § E 3 E § = E = = S ”
13|sinaloa 53331 i‘ &jn E‘ ¢
14|Pueblz 5,486.7
TOTAL 529 174.4 ==#==AL 31 DICIEMBRE 2017
, .

Elaborado: Por la Direccidn de Financiamiento y Fideicomisos.
Fuente de Informacién: Reportes publicados por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

Este registro de deuda federal ubica al estado de Sinaloa por debajo de los
registros de la media nacional, lo que manifiesta una continuidad en los hechos
de una adecuada y responsable politica de contratacidén de las obligaciones de
largo plazo del Estado; aunado a que se caracteriza por haberse celebrado bajo
las mejores condiciones de mercado, con tasas de interés competitivas,
representando del importe total contratado de siete financiamientos con la
banca comercial: el 45% (un contrato) con una tasa de interés de TIIE+0.525%, el
50% (cuatro contratos) con tasa de interés de TIIE+0.90%; y el 5% (dos contratos)
con una tasa de TIE + 1.5%.

En lo que respecta a los contratos celebrados con la banca de desarrollo
bajo el programa PROFISE, a través de Banobras, se tiene una tasa de interés fija
del 8.5% y 8.35%; obligaciones que la SHCP no las identifica en sus reportes como
deuda directa de las Entidades Federativas, ya que son obligaciones que
solamente se pagan intereses y no se paga amortizaciones, por la caracteristica
gue ofrece este esquema, que el capital se redime al vencimiento de cada
contrato.



SECRETARIA DE ADMINISTRACION Y FINANZAS

Gobierno INFORME DE DEUDA PUBLICA 2017
del Estado

Como referencia nacional se tienen cuatro indicadores que reflejan Ia
posicion de la deuda del Estado respecto al resto de las entidades federativas.

RELACION (INDICADOR) AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
ESTADO DE SINALOA RESPECTO AL RESTO DE LAS RELACION POSICION NACIONAL PROMEDIO RELACION POSICION NACIONAL PROMEDIO
ENTIDADES FEDERATIVAS ) DE MENOR A MAYOR NACIONAL ) DE MENOR A MAYOR NACIONAL
1 |Deuda Estado/ PIBE 1.5% 12 28% 1.3% 9 27%
2 |Deuda Estado [ Participaciones Federales 43.2% 10 02 8% 40.3% 9 02.4%
3 |Deuda Estado [/ Ingresos Totales 17.5% 12 36.0% 11.7% 10 29.9%
4 |Deuda Estado [ Poblacion (Deuda Per capita) 1,856 10 4,309 1,798 g 4,427

Nota: Deuda Estade, se compone de Financiamientos de Entidades Federativas y sus Entes Plblicos
Fuente de Informacion:
Reportes publicados en el portal de |2 SHCF, denominados de |a siguiente manera:
1 Saldo como por ciento del PIBE* por Entidad Federativa al cierre del afio (Relacién Porcentual)
*Los datos del FIBE son estimados.

2 Relacidn entre los financiamientos y las participaciones® en ingresos federales por acreditado (Relacién Porcentual)

*Cifra obtenida con las participaciones pagadas 2 las Entidades Federativas sin incluir las pertenecientes 2 Municipios
Saldo como porcentaje de los Ingresos Totales por Entidad Federativa al cierre del afio [Relacion Porcentual)
Mota: Los ingresos totales se obtuvieron de |as leyes de ingresos estatales. Los ingresos totales incluyen participaciones federales, impuestos, derechos,

3

productos, aprovechamientos, transferencias federales, y excluye ingresos extraordinarios e ingresos por financiamiento. Las cifras pusden variar debido al redondeo.
4 Deuda Per capita.

Se calculo con dos Fuentes de Informacidn. Del reporte de |s SHCP denominade Financiamientos de Entidades Federativas y sus Entes Publicos por Fuente de
Pago (no considera el Cupon Cero) .Y con informacion de |a poblacidn que arroja |a publicacidn del INEGI: Encuesta Intercensal 2015

Deuda estatal

Al 31 de diciembre del 2017 la deuda publica del Estado integrada por
deuda directa, deuda contingente y deuda no avalada, presento un saldo de 7 mil
417 millones 960 mil pesos que comparado con el saldo del 31 de diciembre de
2016 representd una disminucién en términos reales del 10.43%, ver Anexo 1.

El saldo de la deuda publica estatal directa al 31 de diciembre de 2017 se
ubicé en 4 mil 939 millones 712 mil pesos; se muestra en el siguiente cuadro.
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DEUDA PUBLICA DIRECTA ESTATAL

(En pesos)
INSTITUCION | INICIODEL = IMPORTE DEL 1/ SALDO
BANCARIA = CONTRATO CONTRATO (Diciembre 2017)
1 BANORTE 26-dic-06 | 2,370,000,000 2,085,600,000
2 BANORTE 31-may-10 125,000,000 70,882,491
3 BANORTE 13-sep-10 125,000,000 73,254,878
4 BANORTE 13-oct-11 | 1,339,000,000 1,125,324,453
5 BANAMEX 15-feb-12 500,000,000 467,940,856
6 | BANCOMER 27-feb-12 339,000,000 299,341,180
7 | BANCOMER 08-nov-12 422,000,000 395,774,085
8 | 2/BANOBRAS | 16-jul-13 485,000,000 353,239,030
9 | 2/BANOBRAS | 30-dic-13 93,077,239 68,355,066

DEUDA DIRECTA 5,798,077,239 4,939,712,039

Elaborado: Por la Direccidn de Financiamiento y Fideicomisos.

1/ En cifras preliminares

2/ Contratos de crédito simple celebrados con BANOBRAS en el afio 2013, provenientes del
Programa de Financiamiento para la infraestructura y la Seguridad de los Estados (PROFISE);
conocido como CUPON CERO.

El pago de servicio de la deuda directa (capital mas intereses) en el 2017
fue de 531 millones 606 mil pesos: compuesto en 407 millones 288 mil pesos en
pago de intereses y 124 millones 319 mil de pago de capital, ver Anexo 2.

La deuda contingente, en la que el estado funge como aval, esta
representada por dos contratos de crédito arrojando un saldo al 31 de diciembre
de 2017 de 814 millones 958 mil pesos; esta integrada de la siguiente manera.

DEUDA CONTINGENTE ESTATAL
(En pesos)

1/ SALDO DE LA DEUDA

ENTIDAD AL 31 DE DICIEMBRE DE

2017

ORGANISMOS ESTATALES 18,885,623
2 | FID. AUTOPISTA BENITO JUAREZ 796,073,198
814,958,821

Elaborado: Elaborado: Por la Direccidn de Financiamiento y Fideicomisos.
1/ En cifras preliminares
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La deuda representada por el organismo publico estatal corresponde al
organismo denominado “Desarrollo Urbano Tres Rios, y el Fideicomiso 2063
BANOBRAS (Autopista Benito Juarez), se refiere a un financiamiento que se estd
pagando con los ingresos propios que generan las cuotas de peaje de las misma
Autopista Benito Juarez.

La deuda publica directa del Estado en el ejercicio 2017 no registré nuevos
financiamientos; esto arroja una variacién de saldo negativo del 2017 respecto al
2016 de la deuda publica en 124 millones 318 mil pesos, representando una
disminucion del 2.68%.

EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA CONSOLIDADA
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EN PESOS
Concepto Importe
1/ Deuda Publica Bruta Directa Total al 31 de diciembre de 2016 4,642,436,381
Contrataciones 0
Amortizaciones 124,318,438
Endeudamiento -124,318,438
% -2.68%
Deuda Publica Bruta Directa Total al 30 de junio de 2017 4,518,117,943

Elaborado: Elaborado: Por la Direcciéon de Financiamiento y Fideicomisos.

1/ No incluye dos financiamientos, de dos contratos de crédito simple celebrados con BANOBRAS en el afio
2013, que suman 578 millones de pesos, provenientes del Programa de Financiamiento para la
Infraestructura y la Seguridad de los Estados (PROFISE); conocido como CUPON CERO.

El Cupdn en el transcurso del tiempo va adquiriendo valor, hasta que al final del contrato se redime el total
del capital y de esta manera va disminuyendo la obligacién financiera; sin estar amortizando
mensualmente.
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Hechos relevantes en materia de deuda publica:

Se publicé la Ley de Deuda Publica del Estado de Sinaloa en el Periddico
Oficial del Estado No. 161, Primera Seccion de fecha 22 de diciembre de
2017, alineada a la normativa federal de La Ley de Disciplina Financiera de
las Entidades Federativas y los Municipios.

Celebracién de dos convenios modificatorios, con fechas 10 de abril de
2015 y 05 de octubre de 2015 respectivamente, al fideicomiso identificado
administrativamente como Fid/1569, constituido con la institucion
Financiera IXE Banco, S.A. Institucion de Banca Multiple, Grupo Financiero
Banorte, Division Fiduciaria; cuyos fines principales fueron:

a. Incremento de afectacion del 30 al 32.64% en el Fid/1569 de las
participaciones federales presentes y futuras que le corresponden al
Estado.

b. Extinciéon de 4 (cuatro) fideicomisos y con ello la reduccion de
afectacion de participaciones federales presentes y futuras que le
corresponden al Estado del 90.5% al 32.64, quedando afectadas en
un solo fideicomiso el Fid/1569

c. Reduccidon de costos en honorarios fiduciarios.

Lo anterior, permitid que todos los instrumentos juridicos de deuda de largo
plazo, celebrados por el Gobierno del Estado, estén inscritos en un solo
fideicomiso. Ver Anexo 3
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El perfil de vencimiento de la deuda directa del Estado

Perfil de vencimiento del saldo de la deuda directa por afio, refleja que

hasta el afio 2036 se liquida la deuda directa actual.

PERFIL DE VENCIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA
POR ANO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EN PESOS

Aiho Importe Contrato | Institucidn Financiera %
2025 250,000,000.00 | Banca Comercial 4.31%
2031 1,339,000,000.00 | Banca Comercial 23.09%
2032 1,261,000,000.00 | Banca Comercial 21.75%
1/2033 485,000,000.00 | Banca de Desarrollo 8.36%
1/ 2034 93,077,239.00 | Banca de Desarrollo 1.61%
2036 2,370,000,000.00 | Banca Comercial 40.88%
Total 5,798,077,239.00 | Banca Comercial 100.0%

Elaborado: Elaborado: Por la Direccién de Financiamiento y Fideicomisos.

El perfil de vencimiento de la deuda directa por contrato de crédito, nos
refleja que tan solo un crédito representa 40.88% de la deuda directa del Estado:

PERFIL DE VENCIMIENTOS DE LA DEUDA PUBLICA

POR CONTRATO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EN PESOS

Ano Importe Contrato | Institucidn Financiera %
2025 125,000,000.00 | Banca Comercial 2.16%
2025 125,000,000.00 | Banca Comercial 2.16%
2031 1,339,000,000.00 | Banca Comercial 23.09%
2032 500,000,000.00 | Banca Comercial 8.62%
2032 339,000,000.00 | Banca Comercial 5.85%
2032 422,000,000.00 | Banca Comercial 7.28%
1/2033 485,000,000.00 | Banca de Desarrollo 8.36%
1/ 2034 93,077,239.00 | Banca de Desarrollo 1.61%
2036 2,370,000,000.00 | Banca Comercial 40.88%
Total 5,798,077,239.00 | Banca Comercial 100.0%
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Elaborado: Elaborado: Por la Direccidn de Financiamiento y Fideicomisos.

Calidad crediticia del Gobierno del Estado de Sinaloa

La calificacidn a la Calidad Crediticia del Estado de Sinaloa, a diciembre de
2017, se encuentra en escala de “Alta Calidad Crediticia” de acuerdo a las tres
principales agencias calificadoras: Fitch Ratings, Moody’s y Standard & Poors. El
seguimiento de los reportes emitidos por cada agencia calificadora es el
siguiente:

El 22 de mayo de 2017 la agencia calificadora Fitch Ratings emitid un
comunicado con calificacién en A+(mex), en Perspectiva crediticia Estable, el
estrato mas alto dentro de su categoria. Los factores que apoyan la calificacion
crediticia de Sinaloa son el nivel bajo de deuda directa de largo plazo y la
sostenibilidad de la deuda manejable con créditos contratados que tienen
términos favorables; al mismo tiempo, considera la generacion conveniente de
ahorro interno y niveles de inversidn publica altos.

Por otra parte, entre los factores que limitan la calificacién son el pasivo
circulante alto, la liquidez limitada y las contingencias en materia de pensiones y
jubilaciones en el corto y mediano plazo. Otra limitante de la calificacién es la
dependencia de los ingresos federales mayores a la mediana del Grupo de
Estados Calificados por Fitch (GEF).

La agencia calificadora Moody’s publico el 28 de junio de 2017, la
calificacion en Al.mx en Perspectiva crediticia Negativa, el estrato mas alto
dentro de su categoria. La perspectiva es negativa, en linea con la perspectiva de
la calificacion de los bonos soberanos de México (A3, negativa).

Entre los fundamentos de esta calificacion es que el Estado refleja bajos
niveles de endeudamiento y el registro de déficits financieros moderados. La
deuda directa e indirecta neta fue relativamente baja equivalente a 11.4% del
total de los ingresos en 2016 y los déficits financieros promediaron -2.1% del
total de los ingresos entre 2012 y 2016.

10
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La calificadora también toma en cuenta una posicién de liquidez ajustada y
altos pasivos por pensiones. En 2016, la razén de capital trabajo neto equivalio a
-7.3% del gasto de capital, un indicador que compara desfavorablemente con sus
pares en calificacion Bal; menciona que el estado realizé a inicios de este afio,
reformas para reducir sus pasivos de pensiones no fondeados, asi como para
aumentar la recaudacion de impuestos y contener el gasto, por lo que estima
que los déficits financieros sean menores.

Por su parte la agencia calificadora Standard & Poor’s publicé el 2 de
agosto de 2017 la calificacion del Estado en ‘'mx A’, pasando la perspectiva de
negativa a estable. La publicacion resume la calificacién, sefialando que la
administracién financiera de Sinaloa ha mostrado politicas fiscales prudentes
durante los primeros meses de su gestion (presente ano); y un manejable nivel
de endeudamiento y pasivos contingentes, y un mejor desempeio fiscal que
compensan parcialmente su muy limitada flexibilidad presupuestal.

Con esto la evolucidn de las calificaciones otorgadas al Estado de Sinaloa a
la fecha son las siguientes:

CALIFICADORAS ‘ 2012 2013 ‘ 2014 2015 2016 ‘ 2017
Fitch Ratings A+ (mex) | (*) | A+ (mex) | (*) | A+ (mex) | (*) | A+ (mex) | (*) | A+ (mex) | (*) | A+ (mex) | (*)
Moody’s Investors Service Al.mx | (*)| Al.mx |[(*)| Al.mx |(*)| Almx |(*)| Almx | ()| Al.mx | (-)
Standard & Poor’s mxA (*) mxA (-) mxA (*) mxA (*) mxA (-) mxA (*)
A+ (mex): Alta Calidad Crediticia
mxA: Alta Calidad Crediticia

Al.mx:  Alta Calidad Crediticia (en estrato mas alta de la categoria)
A2.mx:  Alta Calidad Crediticia

(-) Perspectiva Negativa

(*) Perspectiva Estable

(+) Perspectiva Positiva

11
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Comentarios Finales

e La politica de endeudamiento del Estado se ha mantenido conservadora en
congruencia a su capacidad de endeudamiento calificado por las Agencias
calificadoras.

e El estado mantiene un nivel de deuda publica muy manejable, tal y como
lo exponen las tres agencias calificadoras.

e Se continuan haciendo estudios para mejorar el perfil de la deuda, a través
de refinanciamientos y/o reestructuras.

12
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ANEXO 1

(Pesos)

ENERO - DICIEMBRE VARIACION

CONCEPTO

2016

2017

ABSOLUTA

DEUDA DIRECTA
BANCA COMERCIAL
1/ BANCA DE DESARROLLO
CONTINGENTE
MUNICIPIOS
ORGANISMOS MUNICIPALES
ORGANISMOS ESTATALES
FIDEICOMISOS

DEUDA DIRECTA Y CONTINGENTE

DEUDA NO CONTIGENTE
(SIN AVAL DE GOBIERNO ESTATAL)

MUNICIPIOS Y ORGANISMOS

TOTAL, ESTADO

5,076,400,737
4,642,436,380
433,964,357
892,406,040
0
0
96,332,842
796,073,198
5,968,806,777

1,787,179,081

1,787,179,081

7,755,985,858

4,939,712,039
4,518,117,943
421,594,096
814,958,821
0
0
18,885,623
796,073,198
5,754,670,860

1,663,289,228

1,663,289,228

7,417,960,088

-136,688,698
-124,318,437
-12,370,261
-77,447,219
0
0
-77,447,219
0
-214,135,917

-123,889,853

-123,889,853

-338,025,770

-8.87%
-8.85%
-9.01%
-14.47%
0.00%
0.00%
-81.64%
-6.34%
-9.70%

-12.84%

-12.84%

-10.43%

Fuente: Direccion de Financiamiento y Fideicomisos.

1/ Contratos celebrados con BANOBRAS en el afio 2013. Solamente se pagan intereses, ya que ambos provienen del financiamiento PROFISE.
PROFISE: Programa de Financiamiento para la Infraestructura y la Seguridad de los Estados; conocido como CUPON CERO.

El cupdn en el transcurso del tiempo va adquiriendo valor, hasta que al final del contrato se redime el total del capital y de esta manera va
disminuyendo la obligacién financiera; sin estar amortizando mensualmente.

ANEXO 2
(Pesos)
ENERO - DICIEMBRE VARIACION
CONCEPTO 2016 ‘ 1/ 2017 ABSOLUTA REAL
INTERESES 291,020,569 407,287,996 116,267,427 31.07%
CAPITAL 135,349,055 124,318,438 - 11,030,617 -13.98%
TOTAL 426,369,624.18 | 531,606,433.65 105,236,809.47 16.77%

Fuente: Direccion de Financiamiento y Fideicomisos.
1/ Cifras preliminares

13
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ANEXO 3

PORCENTAIJE DE PARTICIPACIONES FEDERALES AFECTADAS
EN CONTRATOS DE CREDITOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

Elaborado: Elaborado: Por la Direccidn de Financiamiento y Fideicomisos.

1/ contratos de crédito simple celebrados con BANOBRAS en el afio 2013, provenientes del Programa de Financiamiento para la

Infraestructura y la Seguridad de los Estados (PROFISE); conocido como CUPON CERO.
2/ Contrato de Crédito a Cuenta Corriente, a precios de julio de 2003. Garantia del crédito de largo plazo de la Autopista Benito Juarez.
% de PF: Quiere decir Participaciones Federales afectadas en el Contrato de Crédito.

14

INSTITUCION  IMPORTE DEL TASA DE % de P.F
BANCARIA CONTRATO INTERES %

1 BANORTE 2,370,000,000 26-dic-06 30 ANOS TIIE+0.525 13.00%
2 BANORTE 125,000,000 31-may-10 15 ANOS TIIE +1.50 0.90%
3 BANORTE 125,000,000 13-sep-10 15 ANOS TIE +1.50 0.94%
4 BANORTE 1,339,000,000 13-oct-11 20 ANOS TIIE+0.90 5.20%
5 BANAMEX 500,000,000 15-feb-12 20 ANOS TIIE+0.90 2.00%
6 | BANCOMER 339,000,000 27-feb-12 20 ANOS TIIE+0.90 1.50%
7 | BANCOMER 422,000,000 08-nov-12 20 ANOS TIIE+0.90 1.80%
8 | 1/ BANOBRAS | 485,000,000 16-jul-13 20 ANOS 8.50 (fija) 1.20%
9 | 1/ BANOBRAS 93,077,239 30-dic-13 20 ANOS 8.38 (fija) 0.30%
10 | 2/ BANOBRAS 40,000,000 03-jul-03 24 ANOS TIIE+3.00 5.80%

32.64%



