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INTRODUCCION

En México la captacion de recursos financieros para el Estado esta fuertemente restringida por el
marco normativo reglamentario y por la politica financiera impuesta por T federacion, lo que ha
dado como resultado un sometimiento de las autoridades en la mayoria de los Estados del pais,
que al considerar imposible superar tales limitaciones buscan optimizar -de acuerdo a la tecnologia
administrativa y conocimientos que poseen- lo mejor que puedan, los escasos recursos que tienen

a su disposicion

Durante los noventas, la situacion economica vivida en el pais no permitio hacer eficiente la
programacion financiera de los Estados, lo cual redundé en caidas, en términos reales, de los
montos de sus ingresos. En consecuencia, la mayoria de los estados del pais sufren fuertes
descapitalizaciones que los han vuelto mas vulnerables a los requerimientos y demandas de la
sociedad; por lo tanto, se requiere generar fuentes alternativas de financiamiento sin violentar el
marco normativo y disposiciones gubernamentales vigentes, que permita promover eficientemente

el crecimiento y desarrollo econémico de la poblacion.

En este sentido el presente caso muestra el resultado de las acciones llevadas a cabo a partir de la
solicitud de algunos funcionarios de un Estado de la Republica Mexicana de buscar o generar
alguna fuente alterna de financiamiento que les permitiera contar con recursos adicionales a su

presupuesto operativo, todo dentro del marco normativo aplicado a su jurisdiccion.

Cabe senalar que se omiten los nombres reales y algunos resultados por confidencialidad.



OBJETIVO

Mostrar la experiencia adquirida en una alternativa diferente para reestructuracion de pasivos de
un Estado de la Republica Mexicana, la cual se puede tomar de referencia y considerar como una

de fuente de fondeo directo adicional para las entidades publicas o privadas.

JUSTIFICACION

La globalizacion ha puesto de manifiesto la necesidad de capacitarnos cada dia mas y de
internacionalizarnos en materia financiera, para proveer con mejores alternativas de financiamiento
a las entidades mexicanas. Alternativas que cuenten con mejores esquemas financieros, que se
adapten mas a sus requerimientos y necesidades para que puedan salir adelante financieramente
y continien creando fuentes de trabajo para contribuir al crecimiento y desarrollo economico del
pais. Es por ello que en aras de contribuir a los aspectos antes mencionados, el presente caso

trata de aportar algunos elementos que sirvan de base para tal fin.

El caso practico que se presenta, fué negociado con diferentes instituciones de banca de desarrollo
y banca multiple, asi como instituciones financieras privadas y se entrego al Gobernador del
Estado que solicito este trabajo de investigacion; me parecio interesante, ya que se trata de un
caso real y sobre todo que se presenta como algo novedoso en materia financiera, toda vez que
hasta el momento, en aspectos bursatiles, manejamos las colocaciones de acciones, bonos
emision de deuda, etc, todo dentro de un esquema de bursatilizacion y como se vera mas
adelante en el desarrollo del presente caso, se hablara de una vertiente denominada
“monetizacion”, la cual con ese nombre y ha sido aceptada por algun sector de la banca de

desarrollo e instituciones financieras privadas.

En resumen, presento los aspectos que originaron la busqueda de un esquema alternativo de
financiamiento para un Estado de la Republica Mexicana, asi como la relatoria de todo el proceso
de la operacion. Se presentan los esquemas financieros donde se muestra la viabilidad del

proyecto y sus resultados



PREGUNTAS

La primera pregunta que nos hicimos antes de iniciar el presente trabajo fué:

1. ¢ Existe en el mercado financiero algun instrumento de financiamiento carretero sin violar la
Ley Organica de los Estados de la Republica Mexicana?

Complementando la primera pregunta surgieron las siguientes:
¢Con tasas "blandas™?

¢ Con garantias soportables por los Estados de la Republica?
¢,Con menos requisitos de las bursatilizaciones?

o &~ LW

¢ Qué permitan coinversiones publicas y/o privadas?

CONTENIDO CAPITULAR

El capitulo 1 presenta el caso practico en donde se resefia lo que dio origen al proyecto, los
requerimientos financieros que demandaba el Estado, las alternativas potenciales de
financiamiento y el asesoramiento otorgado al Estado y la Junta del Estado. También presenta las
proyecciones financieras de la Concesionaria de Infraestructura del Estado, S.A. de C.V. (COINES)

y un esquema de Etapas Genéricas de Bursatilizacion.

El capitulo 2 se refiere a los fundamentos tedricos de la monetizacion de activos y presenta el

Diagrama Funcional de la Monetizacion.

En el capitulo 3 se muestra la metodologia realizada en el modelo de analisis financiero para la
monetizacion, se presentan las premisas del modelo y se mencionan los indicadores factoriales de
mayor incidencia en los resultados del modelo para efectos de sensibilizacion y los posibles
elementos de ajuste que fueron necesario observar, se presenta el resumen del soporte legal que
ocupara la operacion de la monetizacién. También se detallan los factores macroecondémicos que

se tomaran en cuenta para el analisis economico y se presenta un cuadro con los puntos



relevantes de la monetizacion via crédito bancario a través del Banco de Infraestructura y se

presenta el modelo y proyecciones financieras de la monetizacion.

El capitulo 4 muestra la ingenieria financiera comparada utilizada, su metodologia y un modelo
simple de analisis comparativo de alternativas financieras. Se presenta también la contabilizacion
de las reuniones de trabajo, horas invertidas, comunicados realizados, etc. para la buena

conclusion de la presente monetizacion.

El capitulo 5 describe las diferentes negociaciones y el papel que jugaron el Banco de
Infraestructura, el Banco Reacciones, el Congreso del Estado, la Concesionaria de Infraestructura
del Estado, S.A. de C.V., las calificadoras, los garantes, los intermediarios bursatiles a través del

Banco Comercial y Securities D; también se presentan las consideraciones estratégicas aplicadas

al proyecto.

Finalmente el capitulo 6 habla de las consideraciones estratégicas observadas para el buen

cumplimiento del proyecto.



Marco Referencial

1. MARCO REFERENCIAL
1.1 Alternativas de financiamiento para gobiernos estatales

Los Estados antes de decidir la fuente de financiamiento que requieren para hacer frente a sus
problemas financieros deben llevar a cabo una planeacion de las mismas de acuerdg, al esquema

de la figura 1.

PLANEACION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Proyecte de inversion o
necesidades de recursos

Aplicacion de recursos

| Analisis de necesidades

Cuantitativas

Cualitativas

glazo < Analisis de las
Gc:sto| fuentes de
O;’arraasn ias > | financiamiento

Figura 1

Existen dos principales origenes de financiamiento: el interno, que consiste en obtener recursos de
fuentes propias directamente recabadas por el estado y que se encuentren al alcance legal y
administrativo del mismo; el otro origen es el externo, y en él encontramos agentes, instituciones y
gobiernos que proveen recursos a los Estados para complementar sus requerimientos adicionales

de financiamiento
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Las necesidades de capital de un estado se pueden dividir en corto, mediano y largo plazos como

se muestra a continuacion:

K Corto y Mediano Plazo. Comprendidos dentro de la gestion de la administracion que los
contrata

- Gasto corriente

- Obra menor y equipamiento

o Largo Plazo. Van mas alla del periodo de la administracion que los contrata
- Infraestructura

o Refinanciamiento de Proyectos en Operacion

I

Las fuentes principales de corto y mediano plazos para éstos se pueden, a su vez, dividir en

internas y externas:

Las fuentes de financiamiento internas a corto y mediano plazos son los ingresos provenientes de
los recursos propios del erario estatal (cobro de impuestos, productos, derechos vy
aprovechamientos); predial; valorizaciéon o contribucion de mejoras; eficiencia fiscal, asi como los

recursos excedentes y del ahorro.

Las fuentes de financiamiento externas a corto y mediano plazos son las participaciones federales
y estatales; transferencias regulares de la nacién; aportes especiales del presupuesto nacional;
regalias y donaciones; préstamos temporales de la banca multiple y de desarrollo; letras de

cambio; factoraje, acreedores comerciales y de fondos reembolsables, entre otras

Las principales fuentes de financiamiento de capital de largo plazo se subdividen en

Fuentes de financiamiento internas de largo plazo, fuentes que internamente genera el Estado y
que su rentabilidad se prevé a mas de un afio; consecuentemente, habran de liquidarse en
periodos similares. En este apartado encontramos por ejemplo las reservas y utilidades de

ejercicios presupuestales anteriores, la eficiencia administrativa en la gestion estatal, entre otros.

Financiamiento externo de largo plazo, para inversiones de largo plazo en activos fijos (terrenos,
edificios, magquinaria, equipo y otros), préstamos de la banca multiple de largo plazo, factoraje y

arrendamiento financiero.

I~



Marco Referencial

La medicion de los recursos financieros representa el reto mas importante que afronta el Estado

mexicano en estos momentos. Un universo de estados, de muy diversos tamafios y tipos, que la

mayor parte de ellos, asumen numerosas dificultades como carecer de tecnologias administrativas

para aprovechar al maximo sus recursos, asi como también de infraestructura cientifica y

tecnologica como equipos de computacion que le permita reducir costos administrativos y a su vez

liberar recursos para otros fines.

El financiamiento estatal, si bien tiene grandes limitaciones que impiden a éste allegarse de

recursos adicionales a los legalmente establecidos, permite observar la existencia de fuentes

alternativas que no han sido suficientemente exploradas, ni mucho menos explotadas.

Fuentes de Financiamiento Estatales

Internas (Propios)

Externas (Ajenos)

Corto y mediano plazo

Largo plazo

Corto y mediano plazo

Largo plazo

Impuestos
Productos
Derechos y
aprovechamientos
Predial
Valorizacion o
contribucion de
mejoras
Eficiencia fiscal
Recursos
excedentes y del
ahorro

Otros

= Reservasy
utilidades de
ejercicios
presupuestales
anteriores

= Eficiencia
administrativa en la
gestion estatal

= (QOtros

Participaciones
federales y estatales
Transferencias
regulares de la
nacion
Aportaciones
especiales del
presupuesto
nacional

Regalias y
donaciones
Préstamos de la
banca multiple y de
desarrollo

Letras de cambio
Factoraje
Acreedores
comerciales
Fondos
reembolsables

Bonos estatales

Préstamos de la
banca multiple
Factoraje
Arrendamiento
financiero
Recursos de
cooperacion
internacional
Bonos estatales
Otros

Lad




Marco Referencial

A continuacion algunos de las fuentes de financiamiento descritas en el cuadro anterior

1.1.1 Recursos propios estatales

Corto plazo

Comprenden los tres tipos de ingresos tributarios: impuestos, derechos y contribucion de mejoras;
asi como el resultado economico de su administracion. Las fuentes de financiamiento adicionales
radican en la eficiencia marginal de la captacion de los mismos, y en el principio de economia de

ellos.

Largo plazo
Parten de una planeacion eficiente y estratégica del gasto, incorporando reglas y principios sobre
su mejor utilizaciéon y aprovechamiento. Con lo anterior se pretende obtener mayor utilidad del

presupuesto para hacer mas con menos o con lo mismo, liberando recursos para otros fines.

1.1.2 Recursos excedentes y de ahorro

Provienen de la llamada productividad del gasto, la cual consiste en eficientar el uso del mismo,
evitando el despilfarro y el derroche mediante técnicas de optimizacion y de evaluacién del gusto
publico.

1.1.3 Recursos extraestatales

Corto plazo

De fuera del estado llegan recursos por varias vias: transferencias regulares de la nacion,
aportaciones especiales del presupuesto federal, regalias o participacion por la explotacion de
recursos naturales.

1.1.4 Recursos del crédito

Corto y largo plazo

Enmarcadas en el articulo 117 fraccién VIll de la Constitucion Politica de los Estados Unidos
Mexicanos. Por otro lado, la Ley de Coordinacién Fiscal en su articulo 9° sefala: "Las
participaciones que correspondan a las entidades y estados son inembargables; no pueden
afectarse a fines especificos, ni estar sujetas a retencion, salvo para el pago de las obligaciones
contraidas por las entidades o estados, con autorizacion de las legislaturas locales o inscritas a

peticion de dichas entidades ante la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico en el registro de las



Marco Referencial

obligaciones y empréstitos de entidades y estados a favor de la federacion, estados y

estados, asi como de las personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana"
1.1.4.1 Crédito de la banca de desarrollo

Tiene como proposito, el aprovechamiento optimo de los recursos financieros y técnicos para
fortalecer las areas o sectores de la economia que el estado considere estrategicos y prioritarios

en el proceso de desarrollo integral del pais.

Principales bancos que impulsan el desarrollo y que se relacionan con la actividad estatal, se

tienen:
1.1.4.1.1 Banco Nacional de Obras (BANOBRAS)'

Como banca de desarrollo, la Institucion tiene por objetivo promover y financiar actividades
prioritarias que realicen los gobiernos federales, estatales y estatales, asi como las respectivas
entidades publicas paraestatales y paraestatales, en las areas de desarrollo urbano, infraestructura
y servicios publicos, vivienda, comunicaciones y transportes, y la construccion de obra publica.
Para el cumplimiento de su funcion, el Banco constituira la via para canalizar créditos en
condiciones preferenciales; el criterio fundamental para otorgarlos es la rentabilidad social del
proyecto, y su mayor aprovechamiento debera de ser congruente con las prioridades nacionales y
la complementariedad que debe existir en el uso de los recursos presupuestales y crediticios.

Adicionalmente, BANOBRAS emite bonos bancarios de desarrollo. Asi mismo, puede tomar a su
cargo o garantizar la emision de valores y de titulos de crédito en series, emitidos o garantizados
por las dependencias y entidades de la administracion publica federal, del Distrito Federal, de los

estados y estados.
1.1.41.2 Nacional Financiera (NAFIN)

Tiene por objetivo promover el desarrollo y la inversion asi como canalizar apoyos financieros y
técnicos al fomento industrial y en general, al desarrollo econdémico nacional y regional del pais.

" http://mww.banobras.gob.mx/
* http://www .nafin.com/
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Las acciones de fomento y apoyo pueden ser divididas para fines de analisis en dos grandes
vertientes: la ejecucion de programas de apoyo financieros con recursos institucionales y la
creacion de infraestructura para la modernizacion de la micro, pequena y mediana empresa. Estos
dos ejes de la accion de NAFIN gue en la practica se complementan entre si, permiten concretar

sus politicas globales.
Principales programas de apoyo financiero a los gobiernos estatales

a) Programa de Estudios y Asesoria. Fue creado para financiar estudios de preinversion con firmas
de ingenieria y consultora, y la contratacion de servicios y asesoria especializada que permitan
fortalecer la capacidad de gestion empresarial. Son sujetos de apoyo los gobiernos estatales y
estatales, asi como también las personas fisicas y las empresas constituidas bajo la legislacion
mexicana.

b) Programa de Infraestructura Industrial. Disefiado para financiar la reubicacién de las plantas, la
creacion de parques y ciudades industriales o el mejoramiento de los existentes, y la instalacion de
la infraestructura que requiera la desconcentracion de cadenas productivas en el pais. Son sujetos
de apoyo los gobiernos de los estados y estados, las personas fisicas y las empresas industriales
constituidas bajo la legislacion mexicana, asi como los inversionistas que canalicen recursos a
través de la aportacién accionaria para financiar inversiones de sus empresas.

c) Programas de Mejoramiento del Ambiente. Han sido disefiados para estimular la fabricacién y el
uso de equipos anticontaminantes, para que las empresas cumplan con la normatividad en materia
de control de la contaminacion y optimizen su consumo de agua y energeéticos. Son sujetos de
apoyo las personas fisicas que asi lo requieran, las empresas industriales que efectien inversiones
para promover y proporcionar respaldo financiero para el mejoramiento del medio ambiente y
racionalizacion del consumo de agua y energia, asi como también los gobiernos de los estados y

estados.

Algunos programas con menor orientacion al financiamiento del desarrollo estatal

d) Programa de Apoyo Financiero Para la Micro y Mediana Empresa. Mediante este programa se
otorgan apoyos financieros a las empresas de acuerdo a su localizacion geografica con créditos de
habilitacién, avio refaccionario e hipotecario, con plazos que van desde tres a doce afios y plazos
de gracia de seis afios en adelante.

e) Programa de Modernizacion. Su objetivo es impulsar a la empresa mediante la reorientacion
eficiente de sus procesos productivos, la creacién y ampliacién de la capacidad instalada, la

reubicacion de empresas y las inversiones de capital de trabajo permanente.
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f) Otros Programas. En el mercado de capitales. Nacional Financiera promueve la creacion de
las sociedades de inversion de capital (SINCAS), cuyo objetivo es conjuntar las diferentes
localidades para estimular la inversion en proyectos regionales. Las SINCAS, formadas
normalmente por un grupo de empresarios destacados de las localidades, pueden ser un atractivo
instrumento para el inversionista que desee invertir en algun estado o region de la Republica;
constituyen a su vez elementos de apoyo para la politica de desarrollo de los gobiernos estatales vy
estatales. Un hecho significativo es convertir a éstas en puntos de atraccion de los capitales de la

propia localidad, que pueden transformarse en elementos de captacion publica de recursos locales.
11413 Banco Nacional de Crédito Rural (BANRURAL)®

Tiene como proposito financiar la productividad y las actividades complementarias de beneficio,
almacenamiento, transportacion, industrializacién y comercializacion que lleven a cabo los
productores acreditados; asi como la promocién del desarrollo tecnologico, la capacitacion y el

incremento de la produccion y de la productividad de las empresas del sector rural.

Atiende basicamente a productores de bajo nivel de ingresos, que de otra forma tendrian
dificultades para la obtencion de financiamiento por la carencia de garantias, la pequefia escala de
su actividad, la baja rentabilidad de su gestion productiva y su dispersion geografica, El
financiamiento canalizado por esta via, requerira de un fuerte apoyo de los gobiernos estatales y
de su gestion ante los funcionarios del Banco para hacer llegar y promover el uso del crédito,

incentivando asi la produccién agricola en la region.
1.1.4.1.4 Banco Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT)*

Esta institucion tiene como objetivo financiar el comercio exterior del pais, asi como participar en la
promocion de dicha actividad. En su Ley Organica se establecen, entre otras facultades las

siguientes:

* Proporcionar informacion y asistencia financiera a los productores, comerciantes, distribuidores y

exportadores, en la colocacion de articulos y prestacion de servicios en el mercado internacional.

* Otorgar apoyos financieros a los exportadores indirectos y, en general, al aparato productivo
exportador, a fin de optimizar la cadena productiva de bienes o servicios exportables.

" http://www.banrural.gob.mx/
* http://www.bancomext.com/
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* Participar en las actividades inherentes a la promocion del comercio exterior, difundiendo,
S
estudiando productos y servicios exportables, sistemas de ventas, apoyo a la comercializacion,

entre otros.
1.1.41.5 Fondos de Fomento Economico

Los fondos de fomento economico como los instrumentos de sostén de las actividades economicas
prioritarias, casi siempre mediante descuentos en préstamos otorgados para las instituciones de
crédito, utilizando tasas de interés preferenciales, afectando recursos del gobierno federal. A
continuacién se presenta una lista de los principales fondos econémicos y las instituciones que se
encuentran manejandolos, lo que permitira darnos una idea de su importancia para el

financiamiento del desarrollo estatal.

* Fondos de Fomento del Banco de México: Fideicomiso Instituido en Relacion con la Agricultura
(FIRA).

* Fondos de Fomento de NAFIN: Programa de Apoyo Integral a la Industria Pequefa y Mediana,
(PAI); Fondo de Garantia y Fomento a la Industria Pequeria y Mediana, (FOGAIN); Fondo Nacional
de Fomento Industrial, (FOMIN); Fideicomiso de Conjuntos, parques, ciudades industriales y
centros comerciales, (FIDEIN), Fondo Nacional de Estudios y Proyectos, (FONEP), Fondo de
Informacion y Documentacion para la Industria, (INFOTEC), Fondo Nacional del Fomento al
Turismo, (FONATUR);, Fondo de Fomento y Garantia para el Consumo de los Trabajadores,
(FONACOT), Fondo Nacional de Fomento a las Artesanias, (FONART); Fideicomiso de Minerales
no Metalicos, (MINOMET).

* Fondo de fomento del sistema BANRURAL: Fideicomiso de Crédito en areas de Riego y
Temporal, (FICART); Fideicomiso de Riesgo Compartido, (FIRCO); Fideicomiso de Fondo
Ganadero, (FFG); Fideicomiso para obras de Infraestructura Rural, (FOIR); y el Fondo de
Programa de Descentralizacion de las Explotaciones Lecheras del D.F., (PRODEL).

* Fondos BANOBRAS: Por su importancia en el financiamiento directo para los gobiernos
estatales, nos detendremos un poco en su descripcion.
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Fondo de Infraestructura (FINFRA)

Objetivo

Complementar la inversion necesaria para llevar a cabo los proyectos y ser un mecanismo para

fomentar la mezcla de recursos publicos y privados.

El FINFRA cuenta con dos instrumentos para cumplir su objetivo:

Capital de Riesgo: esta dirigido a complementar la inversion publica y privada necesaria para llevar

a cabo un proyecto, esperando obtener un rendimiento sobre su inversién.

Capitéli Subordinado: son recursos a fondo perdido con el objetivo de hacer financiables proyectos

publicos y privados socialmente rentables.

Los sectores de atencion del FINFRA son:

Autopistas.

Puertos y aeropuertos.

Agua, drenaje y saneamiento.

Equipamiento y transporte urbano.

Recoleccion, disposicion y reciclaje de basura.

Ademas de los relacionados con la infraestructura. que autorice su Comité Técnico.

Hace financiables proyectos de inversion socialmente rentables, pero que financieramente
no le son atractivos al capital privado.

Fomenta una correcta identificacion, evaluacion, asignacion y mitigacién de riesgos.
Fomenta el financiamiento de proyectos bajo el concepto de “riesgo proyecto”,

Mitiga el impacto de las tarifas a la poblacion, cuando los servicios publicos son prestados

por la iniciativa privada.

Adicionalmente a lo anterior, Banobras ofrece una gama de instrumentos y servicios financieros

que le permiten apoyar el armado de proyectos estructurados en los que participa tanto el sector

publico como el privado. Entre otros instrumentos y servicios el Banco puede ofrecer:

Financiamientos de largo plazo de acuerdo a los tiempos de maduracién necesarios en
este tipo de proyectos.
Garantias para mitigar riesgos que el mercado no esta dispuesto a tomar. Entre ellas,

lineas contingentes para cubrir riesgos politicos

9
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s« Servicios de Banco Agente para la estructuracion, analisis y promocion de proyectos
publicos-privados.Apoyos financieros para la elaboracion de estudios de preinversion
ligados a proyectos especificos. * Fideicomiso del Fondo Nacional de Habitaciones
Populares (FONHAPQ): Tiene por objeto, elevar la condicion del bienestar de la poblacion
mayoritaria del pais, mediante el financiamiento de casas habitacion para sectores
populares, principalmente no asalariados, y de ingreso inferiores a 25 veces el salario

minimo

1.1.4.2 Financiamiento de Instituciones Privadas

Dentro de sus objetivos principales destacan el ahorro nacional, facilitar a la poblacion el acceso a
los beneficios del servicio publico de banca y crédito, y canalizar eficientemente los recursos
financieros. Para ello cumplen funciones de recibir depositos bancarios de dinero, aceptar créditos,

efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos, entre otros.

Las instituciones privadas de crédito ofrecen instrumentos de financiamiento bursatiles y no

bursatiles.

1.1.4.2.1.Créditos no bursatiles

1.1.4.2.1.1 Crédito Comercial: Son créditos recibidos de los proveedores, los cuales consisten en
la adquisicion de articulos elaborados, materia primas y servicios recibidos. Esta fuente de
financiamiento surge de las transacciones comerciales que la administracién estatal ordinariamente

mantiene.

1.1.4.2.1.2 Arrendamiento operativo: Este instrumento implica la obtencion del uso de activos
mediante un contrato por medio del cual el arrendatario conviene en hacer pagos periddicos al
arrendador durante cinco afios o menos, por los servicios de un activo. Los activos que se

arrienden generalmente tienen una vida Gtil mayor al término del arrendamiento.
1.1.4.2.1.3 Préstamos directos: En este tipo de crédito, el banco puede poner a disposicién de

los estados una determinada cantidad de dinero. La institucion de crédito puede o no requerir de

una garantia en virtud de la solvencia o solidez financiera que demuestre aquél.

10
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1.1.4.21.4 Prestamos Prendarios. Este tipo de préstamo se utiliza para financiar inventarios,
aunque puede financiar cualquier otro movimiento de capital de trabajo. Asi, los estados pueden
comprar grandes cantidades aprovechando el descuento por volumen y dar el inventario en prenda

para financiar

1.1.4.2.1.5 Créditos de Habitacion o avio: En un principio, este credito fue disefado para financiar
pedidos importantes de clientes. Es usado generalmente para fomentar actividades industriales,

agricolas y ganaderas con tasas moderadas de interes.

1.1.4.2.1.6 Cartas de Crédito: Son las que comprenden todo convenio, cualquiera que sea su
denominacion o designacion, por medio del cual una institucion crediticia (banco emisor), obrando
por solicitud y de conformidad con las instrucciones de un cliente (el ordenante del crédito), debe
hacer un pago a un tercero (el beneficiario) 0 a su orden, o pagar o aceptar letras de cambio
giradas por el beneficiario; también autoriza a otro banco para que efectue el pago, acepte o
negocie las mencionadas letras de cambio contra la entrega de documentos exigidos, siempre y

cuando se cumplan los términos y las condiciones de crédito.

1.1.4.2.1.7 Créditos Refaccionarios: Pueden ser otorgados a estados por instituciones bancarias
para financiar la adquisicion de activo fijo, mismo que es dado en garantia del crédito obtenido. El
tipo de interés es variable de acuerdo a lo que se pacte en el contrato. Normalmente este crédito

se canaliza unicamente a empresas industriales o agricolas.

1.1.4.2.1.8 Préstamo Hipotecario: Es un crédito otorgado por instituciones bancarias al cliente, en
el cual se suscriben pagarés con garantia hipotecaria o con cualquier garantia real. Generalmente
los bancos exigen como garantia el 120 por ciento del valor del préstamo. El destino del crédito

puede ser la construcciéon, compra y terminacion de bienes inmuebles.

1.1.4.2.1.9 Arrendamiento Financiero: Se considera como un contrato de renta de opciéon de
compra, mediante el cual el duefio de una propiedad (arrendador) permite a otra persona
(arrendatario) que utilice los servicios de la propiedad por un periodo especifico, obligandose a
hacer pagos periddicos al arrendador por el uso del mismo durante un tiempo establecido en el
contrato. El arrendamiento se considera como un financiamiento en virtud de que es equivalente a

la obtencion de crédito, ya que se dan préstamos de los activos en lugar de obtener dinero

prestado para la compra de los mismos.

11



Marco Referencial

1.1.4.2.2 Creditos bursatiles

« Venta de activos propios a una empresa de proposito especial o fideicomiso, para su posterior
transferencia total o parcial al publico inversionista a través de titulos que representan la
titularidad de dichos activos.

« Sinonimos, “securitization”, estructuracion, "Asset or Mortgage Backed Securities”,

« Historia. Técnica desarrollada inicialmente para mercado inmobiliario, principio de los 70's.
Experiencias fuera de hipotecas a partir de 1986.

« Lamayoria de las operaciones de bursatilizacion tiene una muy alta calificacion crediticia.

+ Bajo costo de financiamiento.

« Fuera de Balance.

Implementacion estatal contemplada en la Circular 11-29 Bis, Octubre de 1999

Certificados Bursatiles

e Definicion. Son titulos de crédito emitidos en serie o en masa por sociedades anénimas,
entidades de la administracion publica federal paraestatal, entidades federativas, estados y
entidades financieras cuando actien en su caracter de fiduciarias.

e Caracteristica Principal.

Posibilidad de emisiones multiples al amparo de un programa, posibilidad de pagos parciales

(series) certeza juridica al estas soportados por la LMV y la LGTOC (se asemejan a las

Obligaciones).

* Plazo de Emision.

Los plazos usuales de emision pueden estar entre 1 y 10 afios, con un periodo de gracia de hasta

la mitad del plazo total de emision.

« Amortizacion.

Amortizaciones fijas programadas desde el momento de la emision, existe la posibilidad de

amortizacion anticipada parcial o total (la amortizacion minima debe ser de una serie completa).

e Garantia.

Pueden ser quirografarios, con garantia fiduciaria o con garantia hipotecaria.

e Mercado Optimo.

Personas Morales, Sociedades de Inversion. Afores y Aseguradoras.
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Requerimien:z s para Emision

« Congrue~: = entre el instrumento y la fuente de pago. Alta probabilidad de pago OPORTUNO

e Adecuac -~ a los requerimientos del mercado (tasa de interés, plazo total, periodicidad en el
pago de ~:=-esesy principal).

¢« Emisor c.~ ola con requerimientos de revelacion, supervision, gobierno y calidad crediticia.

e Calificac .z~ oor institucion autorizada.

s Autorizac -~es para inscripcion y oferta publica por la CNBV y BMV

1.1.4.2.2.1 ESQUEMA DE EMISION DE PAGARES DE MEDIANO PLAZO
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Fuente: Casz de Bolsa Arka
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1.1.4.23 Recursos de cooperacion internacional
Algunas agencias y organismos Internacionales, entre los cuales se incluye a bancos de
cooperacion internacional como el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco

Mundial(BM), canalizan recursos estatales para la realizacion de diversas obras.

1.1.4.2.4 Otras fuentes de financiamiento

Este ultimo grupo esta integrado por fuentes que emanan de modalidades, legalmente permitidas,
en la prestacion de servicios publicos a cargo de los ayuntamientos, asi como también de las
aportaciones de la comunidad y su participacion en el financiamiento del desarrollo estatal.
Algunas de estas fuentes son: a) Coinversion: Esta es una modalidad en la cual los particulares y
el ayuntamiento consideran conveniente unirse para llevar a cabo una obra, normalmente de
infraestructura, en donde éste ultimo renuncia a la obtencion de utilidades y aquellos a exagerar los
beneficios. Es importante reiterar que a un particular lo mueve el afan de lucro, y dificimente se
involucrara en proyecto alguno que no le garantice margenes de utilidad atractivos. Por su parte,
los ayuntamientos ante la escasez de recursos y la necesidad de ampliar la generacion de
servicios publicos, buscan recursos adicionales. b) Fuentes emanadas de las modalidades en la
prestacion de los servicios publicos: Algunas modalidades en la prestacién de servicios publicos en
los estados, pueden proporcionar recursos adicionales al erario estatal, y otras pueden aliviar la
carga que prestar éstos trae al ayuntamiento , al proveer los mismos de manera segura y optima
sin distraer recursos a disposicion de los estados; lo anterior les permite centrar sus actividades en
objetivos prioritarios. Tomando en cuenta que tanto el marco constitucional como las respectivas
leyes organicas estatales contemplan dichas modalidades, a continuacion se comentan algunos
rasgos generales que su observancia traeria en materia financiera.

I) Concesion y Privatizacién de los Servicios Publicos

Esta modalidad surge cuando el ayuntamiento cede a una persona, fisica o moral, la
administracion o prestacion de un servicio legitimamente adjudicado. Al ceder en administracion un
servicio, el ayuntamiento sigan un contrato con el concesionario, mismo que solo se encargara de
su administracién y no de su ejecucion. El ayuntamiento recibira a cambio de la concesion una
prima o monto acordado entre ambas partes, asi como también la ventaja de cancelar el contrato

al momento en que no se cumpla lo inicialmente pactado.
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En cuanto a la concesion de la ejecucion, esta abarca un segmento de la prestacion mas amplio
que el anterior, en este caso se concede la explotacion, ejecuciéon y administracion en su caso de
un servicio, por el cual el concesionario se compromete a pagar una suma al ayuntamiento por
dicho concepto, asi como respetar lo establecido en el contrato si no se quiere hacer acreedores a
sanciones o hasta la cancelacion del mismo. De la misma manera, la concesion puede ser parcial o

total, esto es, que podran concurrir en la prestacion particulares y el estado.

1) Empresa Paraestatales y Organismos Descentralizados. Al crear este tipo de organismos para
que estos sean los prestadores o administradores de los servicio, por un lado el ayuntamiento
descentraliza funciones administrativas, y por el otro posibilita que con una adecuada
administracién de ellos se puedan obtener recursos adicionales. Normalmente, la independencia
de los organos mencionados tiende a eficientar la gestion, lo que conduce a un mejor
aprovechamiento de los recursos y a su actuar, inclusive con rentabilidad. Esta modalidad permite
la participacion privada en forma minoritaria, lo cual le da gran versatilidad en caso de enfrentar
ciertos riesgos para la prestacion o administracion de los servicios. La recomendacion es
promoverla en servicios con potencialidades de generar rendimientos economicos adicionales,

como seria el agua potable, la energia eléctrica, la recoleccion y tratamiento de basura, entre otras.

Ill) Fideicomisos. En estos contratos el fideicomitente (estado) destina a colocar recursos
financieros a un fin licito determinado, encomendando la realizacion de este fin a una institucion
fiduciaria (institucién bancaria o grupo financiero) misma que se encargara de su administracion
para generar excedentes, los que se destinaran al fideicomisario, en este caso a la colectividad o al
sector que reciba el beneficio o provecho con la prestacion o provision de un servicio determinado.
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2. ESTUDIO DE CASO PRACTICO

2.1 Antecedentes

En el mes de Octubre del 2001, cumplio el primer aniversario de operacién la supercarretera SAN
RUIZ ALCALA- RIO AZUL(Rio Azul) y entroé en operaciéon a su vez la supercarretera -VILLA
DELGADO (Villa Delgado), ésta fue en marzo, 2002.

Estas dos carreteras las otorgo el Gobierno del Estado(el Estado) a través de la Junta Estatal de
Caminos (la Junta) en concesion estatal mediante un proceso de licitacion publica a la empresa
constructora Coconal la cual constituyo una empresa de propositos especiales denominada
Concesionaria de Infraestructura del Estado, S.A. de C.V. (COINES)

Las concesiones estatales fueron para construir, operar, mantener y explotar durante 30 afios cada

una de las carreteras mencionadas.

La carretera de Rio Azul denominada tambien primera etapa de la supercarretera central de San
Ruiz Alcalda de 103 kms., fue otorgada en concesion estatal, el dia 5 de octubre de 1998 vy la
carretera Villa Delgado, denominada supercarretera San Ruiz Alcala(La Milpa) — Bledos — Villa
Delgado de 76 kms., el dia 17 de abril del 2000.

Estas carreteras se financiaron bajo la siguiente estructura financiera :

FUENTE DE FINANCIAMIENTO MILES DE PESOS
CREDITOS BANCARIOS $ 304,543
APORTACIONES DE COINES (CAPITAL DE RIESGO) $ 249,275
APORTACIONES DE JEC (LA JUNTA) . $ 522,152
TOTAL $1,075,970

Los titulos de concesion sefialaban que de los flujos netos (después de operacién, mantenimiento
e impuestos), se aplicaban primero (prelacion) a pagar los créditos bancarios de Banco
Reacciones, S.A. y Banco de Infraestructura SNC; después a pagar la recuperacion de la inversion
de capital de COINES a una TIR de cero real, y en tercer lugar se repartirian los flujos entre
COINES y la JEC, hasta que COINES recuperara una TIR compuesta de 8.86% como promedio

ponderado.
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En marzo del 2002 el Gobierno del Estado(el Estado), ante los recortes presupuestales que estaba
enfrentando por parte de la federacion, provocados en gran medida por la situacion
macroeconomica mundial y nacional, reducia en forma sustancial los recursos fiscales para el
desarrollo de mayor infraestructura estatal sobretodo de carreteras, las cuales aportan grandes
beneficios socio-economicos, entre los proyectos prioritarios por desarrollar por el Estado y la Junta
Estatal de Caminos (la Junta) identificaron un proyecto carretero de alto potencial de desarrollo que
presentaba beneficios de ahorros en tiempo de recorrido y sobre todo, aportaba beneficios sociales
en cuanto al numero de accidentes y muertes que se evitarian o reducirian en gran medida, amén
de la generacion de empleos y el desarrollo regional, proyecto carretero denominado Libramiento
MATUIN - ROBLE(Matuin ); al analizar el Estado la necesidad de desarrollar este proyecto, asi
como otros proyectos de infraestructura prioritarios, solicitaron en abril del 2002 tanto la Junta
como el Estado, a la firma de ingenieria financiera y consultoria Capital Global, S.A. DE C.V.
(Global) realizara un analisis financiero de las alternativas de financiamiento viables en base a la
generacion economica que pudiese arrojar las concesiones carreteras multicitadas Rio Azul y Villa
Delgado, a cualquier negociacion requerida con la concesionaria COINES, y previa definicion del

Esquema Juridico factible.

Global y el Estado con la Junta, llegaron a la conclusion que las alternativas potenciales de

financiamiento eran:

e La Bursatilizacién a través de una emision publica.

e La Monetizacion a través de un crédito bancario.

Estableciéndose algunos factores generales a evaluar de estas alternativas como fueron:

e Mayor recuperacion monetaria para el ESTADO.

« Menor tiempo de realizacién para la obtencion de recursos, entre otros puntos de

evaluacién que se consideraron

de esta manera, Global llevo a cabo el analisis financiero y las negociaciones, asesorando al
Estado y a la Junta bajo las siguientes estrategias:
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2.2 Bursatilizacion

Considerando la bursatilizacion como una alternativa potencial de financiamiento para el
Estado, se procedio a desarrollar un Modelo Financiero CG/BEXIS-0402 (Ver Anexo A) y
un esquema de Etapas Genéricas de Bursatilizacion (Ver Anexo B), los cuales fueron

anualizados con los posibles agentes bursatiles colocadores

Los aforos iniciales de ambas carreteras: Rio Azul y Villa Delgado, cumplieron las
expectativas de los estudios de demanda y trafico potencial elaborado por Cal y Mayor y
Asoc., S.C.; pero no estaban lo suficientemente maduros en cuanto al tiempo suficiente
que el mercado bursatii a través de los inversionistas publicos, exigian para la
Bursatilizacion, de esta manera solicitaban como mecanismo de compensacion, garantias
adicionales en forma de aforo minimo garantizado y/o un fondo de reserva (coberturas)
complementario, lo cual nos llevé a una disminucion en el monto neto de la posible

recuperacion.

Una de las conclusiones del Modelo y del Analisis Financiero, fue que el monto factible de
emitir era de hasta $750 millones de pesos que después de cubrir los pagos de pasivos
bancarios y constituir los fondos para reservas de mantenimiento y de servicio de deuda,
resultaba una recuperacion neta de $550 millones de pesos; lo anterior implicaba una
recuperacion anticipada muy baja para COINES (Ver anexo C) de 60% sin que el Estado

pudiese recuperar monto alguno.

Esta alternativa de Bursatilizacion de los flujos netos de las carreteras, fue analizada de
manera conjunta en varias reuniones de trabajo con dos de los lideres bursatiles: BANCO
COMERCIAL Casa de Bolsa y Securities D Casa de Bolsa; observando que la colocacion
bursatil no permitia tener la recuperacién esperada, después de los fondos de reservas y
con una garantia de aforo minimo, que el Estado en su caso debia soportar a través de
una linea contingente y revolvente garantizada a su vez con participaciones federales.

El obstaculo principal que pusieron tanto las agencias calificadoras como los agentes
colocadores mismos, fue que las carreteras, sobre todo Villa Delgado, continuaba
inmadura y esto le asignaba poco valor a la linea de crédito contingente y revolvente del
Estado debido entre otras causas al riesgo juridico para ejercer la linea y a la calificacion

crediticia del propio Estado en ese momento.
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Como parte integral de este analisis, Global recomendd al Estado y a la Junta que
cualg_mer alternativa fenia que tener un soporte contractual negociado con la concesionaria
debido al derecho de prelacion que esta tenia en la recuperacion de su Inversion, y que
bajo ningun escenario bursatil era factible anticipar el 100% de la inversion de COINES y

tener remanente de recuperacion anticipada para el Estado en ese momento.
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2.3 BURSATILIZACION — ESQUEMA DE LA TRANSACCION
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2.4 Monetizacion

Al obtener diferentes resultados tanto de analisis financiero tedrico como de elementos
empiricos del mercado bursatil. indicaron que la alternativa de la Bursatilizacion fue una
opcion no viable para la recuperacion de flujos para el Estado, en el momentum. fue asi
que en Mayo del 2002, Global se concentro en analizar las propuestas de crédito directo
de largo plazo sobre los flujos netos de las concesiones carreteras a través de Banco
Reacciones y Banco de Infraestructura; dentro de estas opciones el banco que mayor

plazo ofrecid, menos garantias solicitd y mayor monto logro, fue Banco de Infraestructura.

Derivado de las negociaciones que sostuvieron el Estado y la Junta con COINES,
concluyeron entre otras cosas, que el minimo de recuperacion anticipada de la inversion
requerida por ambas partes oscilaba entre los $175 millones de pesos para el Estado y
$230 millones de pesos para COINES,; la cifra superior para la concesionaria fue por el
hecho de prelacion contractual sobre los flujos que tenia COINES, y también porque se
observo que COINES podia bursatilizar los flujos netos de las carreteras por si sola en el
afno 2004, pudiendo recuperar en ese entonces $200 millones de pesos como minimo sin
que el Estado tuviese ningun beneficio monetario

El monto objetivo de la monetizacion que se fijé con Banco de Infraestructura fue de $750
millones de pesos como minimo (piso) porque se tenia que cubrir el saldo de los créditos
bancarios, asi como permitir una recuperacion parcial a COINES y el remanente al estado
con un minimo (piso) de $150 millones, para que fueran aportados de acuerdo a los
lineamientos del FRAFIN, en su mayor parte a la construccion via licitacion y concesion del
libramiento Matuin

Las estrategias de negociacion durante los meses (junio-diciembre del 2002) con Banco de
Infraestructura en términos generales, se basaron en los siguientes conceptos:

« Disefiar un Modelo Financiero comun, utilizando como base el desarrollado por Global
y sensibilizandolo con algunas premisas propias de Banco de Infraestructura, para
establecer garantias y “colchones” que mitigaran futuros riesgos, cumpliendo la
normatividad y politicas del banco.

« Extender el plazo al maximo permisible por Banco de Infraestructura, es decir 20 afios.

21



Estudio de caso

« [Establecer un mecanismo de garantia al banco via una linea revolvente y “contingente”
respaldada con participaciones federales que no superara los $35 millones de pesos,
que sirva como fuente de pago alterna, solo en caso de insuficiencia de ingresos para

servir deuda.

¢« Lograr la terminacion anticipada de la concesion, lo cual permitiria al Estado y a la
Junta asumir el control de las carreteras, pasando de esta manera a ser parte de los
activos del patrimonio estatal.  Clasificar los ingresos de peaje como derechos los
cuales no generan [VA y con esto, se podia aumentar el ingreso en 15%

» Obtener una recuperacion anticipada del Estado por aproximadamente $175 millones y
COINES una inversion remanente adicional subordinada al crédito de Banco de

Infraestructura por $150 millones aproximadamente.

e Que COINES para garantizar la conservacion y mantenimiento en condiciones 6ptimas
de las carreteras, quedara por su experiencia como encargado de la operacion, bajo la

vigilancia de la Junta.

Entre otros aspectos tratados en este informe, de manera resumida se logré el resultado
esperado, al de pasar por los 6rganos de decision de Banco de Infraestructura, de enero a

junio del 2003, obteniéndose los logros siguientes entre otros:

e E| Estado recupera en forma anticipada aproximadamente $180 millones para
desarrollar el proyecto carretero Matuin - Roble(actualmente en proceso de licitacion
publica) y para construir otras obras de infraestructura prioritarias.

e El financiamiento via la monetizacién, sigue siendo a riesgo proyecto con fuente de
pago propia y reflejado como deuda publica contingente via un nuevo fideicomiso
publico.

« El Estado tiene activos anticipados con valor patrimonial superior a los $1,500 millones
de pesos .

 Se asegura una operacién, mantenimiento y conservacion de alta calidad.
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3. MONETIZACION DE ACTIVOS (fundamentos te()ricos}‘h .

En términos generales, una monetizacion de activos es una operacion a traves de la cual una
entidad titular de bienes o derechos que generan flujos de efectivo en el tiempo (El Originador), los
separa de su patrimonio y los transmite a un vehiculo de propésito especifico (el vehiculo) idoneo,
para administrar los activos monetizados a fin de captar recursos liquidos mediante la colocacion
directa con una o varias instituciones financieras, quedando en manos del propio Originador o de
un tercero confiable (EI Administrador), la administracion de los activos monetizados y la
responsabilidad de canalizar los flujos que estos generen al servicio y amortizacion de la

colocacién privada.

Como se puede observar, la definicion de monetizacion se asemeja bastante a una tipica
bursatilizacién, sin embargo, tres serian las diferencias substanciales de estos instrumentos:
a) La bursatilizacion es una colocacion publica. La monetizacion es un contrato de crédito
privado.
b) La bursatilizacion coloca instrumentos con el publico inversionista en general. La
monetizacion coloca sus activos con una o varias instituciones financieras en forma directa.
¢) En la bursatilizacion los instrumentos se colocan considerando fundamentalmente los
valores presentes de los flujos de efectivo que generen los activos. En la monetizacion
también, pero acepta ir ajustando las variables que beneficien la generacién de flujos,

incrementando la posibilidad de refinanciar la operacién.
3.1 Ventajas para el Originador
3.1.1 Liquidez.- El Originador recibe recursos liquidos a cambio de flujos futuros o esperados

3.1.2 Deudas.- El Originador no contrae obligacién de servir ni amortizar el financiamiento, los

fondeadores no pueden reclamarle el pago de los rendimientos ni del principal.

3.1.3 Responsabilidad.- E| Originador no asume responsabilidad en caso de incumplimiento; los
fondeadores no pueden reclamarle dafios o perjuicios en caso de falta de pago de los activos

monetizados.

3.1.4 Apalancamiento.- Como antes se menciona, El Originador no contrae obligacion de pago ni
responsabilidad por incumplimiento, por tal razén no registra un pasivo en su balance; las

colocaciones se sirven exclusivamente con los flujos generados por el activo monetizado.
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3.1.5 Calificacion - Las colonzfamones se califican y aceptan de acuerdo a la calidad de los activos
monetizados en base al analisis de crédito de las Instituciones fondeadoras, con independencia del
nivel de riesgo crediticio que tenga o llegue a tener El Originador en funcion de las circunstancias
actuales o futuras por las que atraviese, situacion que permite reducir la tasa ofrecida a los

fondeadores

3.1.6 Activos objeto de monetizacion - El activo que se monetiza es el derecho de cobrar por
cierto tiempo las cuotas de peaje que deriven de la explotacion de un tramo carretero determinado.
En cierto modo se trata de una monetizacion de activos futuros, pues al momento de estructurarse
la operacién todavia no existen créditos, exigibles a deudores determinados; por esta razén, para
que la operaciones resulten atractivas a las Instituciones financieras, es necesario que el
comportamiento histérico de las carreteras permitan prever razonablemente un aforo de usuarios
congruente con las caracteristicas de la emision, o bien, mitigar el riesgo de los fondeadores

mediante |a estructuracion de una garantia colateral.

3.1.7 Vehiculo.- El vehiculo que se utiliza es un fideicomiso de administracion y fuente de pago
que se constituye con el proposito especifico de percibir por cierto plazo los peajes que generen los
usuarios de la carretera y asegurar el pago de interese y principal de las Instituciones fondeadoras.
Los flujos de la carretera no se triangulan con El Originador, sino que son directamente percibidos
por el fideicomiso. El fideicomiso debe prever la creacion de reservas para el adecuado
mantenimiento y conservacion de la carretera; asimismo, para que la monetizacion resulte atractiva
al fondeador, es conveniente que el fideicomiso prevea la creacion de reservas que mitiguen el
riesgo de falta de pago de los activos por bajas en los aforos, ya sea ciclicas o eventuales, y que
se elija como fiduciario a una institucion con experiencia en la estructuracién y administracion de

este tipo de operaciones.

3.1.8 Administrador.- La operacion, administracion y mantenimiento de las carreteras puede
encomendarse al Originador, a un Comité Técnico . Este Comité se origina a partir del fideicomiso,
su funcion basica consiste en monitorear y controlar la operacion, administracion y mantenimiento
de las carreteras, evitando que el fideicomiso de administracion pueda llegar a tener cualquier
clase de contingencias derivadas de |la operacion de los activos monetizados.
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3.1.9 El fideicomiso publico -

Nada impide que sea el gobierno de una entidad federativa quien juegue el papel de Originador en
una monetizacion de activos; sin embargo, el hecho de que sea un gobierno local el propietario de
los activos objeto de monetizacion y, por lo tanto, el fideicomitente en el fideicomiso emisor, implica
que ese fideicomiso tendra la calidad de “publico”, situacion que puede conllevar algunas

restricciones importantes en caso de que no se cuente con una legislacion adecuada.

Con frecuencia las leyes locales definen a los fideicomisos publicos, simplemente como aquellos
que se constituyen con recursos del gobierno del estado (o en términos similares), y son
considerados por esas leyes como entidades integrantes de la administracion publica paraestatal,
de modo que quedan sujetos a diversas disposiciones administrativas en materia de control
presupuestal, gasto y deuda publicos



3.2 Diagrama Funcional de la Monetizacion
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DIAGRAMA FUNCIONAL DE LA MONETIZACION

(OPERACIONES CON EFECTOS SIMULTANEOS O CONDICIONADOS)
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4. MODELO DE EVALUACION FINANCIERA PARA LA MONETIZACION (ver anexo D)
4.1 El Concepto

El analisis financiero que forma la base conceptual para soportar el desarrollo de este modelo es
fundamentado en una serie de hipétesis, escenarios y metodologias que se fueron seleccionando
para formar las férmulas y los conceptos finales integran el cuerpo estructural del Modelo, a
posteriori se complementan estos conceptos con una base robusta de informacion que se explica a
detalle tanto en la Metodologia utilizada como en las premisas seleccionadas.

Este Modelo Financiero por lo tanto se le clasifico como CG/SRA/BXIS — 0403 y presentaremos a
continuacion toda la base numérica correlacionada con un soporte teorico financiero, el cual arrojo
diversos resultados que sirvieron para tomar decisiones financieras sobre la alternativa de obtener
0 no recursos via la colocacion crediticia privada en el mercado de valores, bajo la denominacién
de monetizacion de los flujos netos de las carreteras Rio Azul y Villa Delgado.

4.1.1 Metodologia

En el disefio de la Metodologia que definié el Modelo de Evaluacion Financiera, se
utilizaron diversas herramientas teéricas que nos diera la llamada estructura de Ingenieria
Financiera, la cual no solo nos permite analizar la rentabilidad estimada o el riesgo implicito
sino que ademas nos permite definir una estructura financiera viable que pueda responder
asuvez a un Esquema de Financiamiento deseado.

El conjunto de métodos que integraron nuestra Metodologia, nos permite analizar las
variables en un horizonte de 30 afios con flujos cero y sensibilizarlas con escenarios
diversos de tasas de interés, crecimiento vehicular, composicion vehicular, tarifas base,

gastos y nivel de ingresos entre otros.

Es dificil denominar una metodologia como propia, pero al contener formulas de disefio
propietarias, podemos entonces decir que estamos frente a una Metodologia de definicion
con contenidos tedricos de soporte académico pero de aplicacion directa al propio proyecto

de monetizacién.

Los flujos bases asi como el valor presente neto son indicadores de medicion

fundamentales para determinar |a viabilidad financiera.



Estudio de caso

Podemos observar que los principales riesgos potenciales de la monetizacion se daban en

que los ingresos estimados se cumpliesen en el futuro de acuerdo a las proyecciones

elaboradas y a los minimos requeridos, debido esto a que el banco requiere certeza del

pago.

Se define por lo tanto que la metodologia es simple no aislada sino correlacionada con

diversos factores informativos con objetivos financieros para toma de decisiones.

4.1.2 Premisas

CG/SRA/BXIS -

0403

PREMISAS PARA EL MODELO DE EVALUACION FINANCIERA
AUTOPISTAS DE SAN RUIZ ALCALA

BANCO DE
INFRAESTRUCTURA ANOS GLOBAL ANOS SEOBAL . ANOS
5 MONETIZACION BURSATILIZACION
MONETIZACION
Inflacién: 5 % 30 Inflacion: 0 % 30 Inflacion: 3.45 % 2 primeros resto
(constante) 433 %
Tasa Nominal, 19 % 30 Tasa Nominal: 14 % 30 Tasa Nominal 9 % 30
(incluyendo sobretasa)
Sobretasa Anual: 3.5 % 30 Sobretasa anual: 3.5 30 Sobretasa anual: 34 2 resto
% %
3.33%
TPDA inicial TPDA inicial TPDA inicial
Rio Azul: 2005 Rio Azul: 2005 Rio Azul; 2005
Villa Delgado: 1700 Villa Delgado: 1700 Villa Delgado: 1700
Crecimiento TPDA Crecimiento TPDA Crecimiento TPDA
Rio Azul: 4 % 1er. Afo Rio Azul: 3% 1er. Afo Rio Azul: 3.5 % 1er. Afo
3% 2% Ao 2% subsecuente 2.90 % 5 anos (2005-2009)
2% subsecuente 230 % 5 afios (2010 — 2014)
220% 5 anos (2015 - 2019)
10 anos (2020 - 2029)
RIO AZUL
Gastos / Costos Miles de pesos | Gastos/Costos | Miles de pesos Gastos / Costos Miles de pesos de
de Enero ‘02 de Enero ‘02 Enero ‘02
Operacion y | $ 10,055.90 anual | Operacion y|$ 10,055.90 | Operacion $ 10,055.90 anual
administracion administracion anual administracion
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BANCO DE INFRAESTRUCTURA
(MONETIZACION)

Conservacion: $ 5,074.80 anual

Honorarios Fiduc: $ 345.0 anual

| Honorarios Fiduc: N/A

- GLOBAL ‘__'
(MONETIZACION

Conservacion $ 5.074.80 anual

Estudio de caso

«~  GLOBAL
(BURSATILIZACION)

| Conservacion $ 5.074 80 anual

Honorarios Fiduc.

Seguros y fianzas, $ 1,265.0 anual

| Seguros y fianzas: (incl. en admon. vy

operac.)

Seguros y fianzas. (incl en admon  y

operac.)

Auditoria operac.: $ 138.0 anual

Auditoria operac.. N/A

Contraprestacion (.5 %)

$ anual

Contraprestacion (.5 %)
$  anual

(ambas) incluido modelo

Auditoria operac.: N/A

Contraprestacion
$_ anual

(ambas) incluido modelo

Mantenimiento menor $ 13,164.50 (c/ 6

afos a partir de 2001)

Mantenimiento menor. $ 13,164.50 (c/ 6
anos a partir de 2002)

‘Mantenimiento menor. $ 13,164.50 (c/ 6
anos a partir de 2002)

Mantenimiento mayor $ 27.714.50 (¢/ 12

afos a partir de 2001)

Mantenimiento mayor. $ 27,714.50 (c/ 12
afos a partir de 2002)

VILLA DELGADO

anos a partir de 2002)

Mantenimiento mayor: $ 27,714 .50 (c/ 12

BANCO DE INFRAESTRUCTURA
(MONETIZACION)

GLOBAL
(MONETIZACION

GLOBAL
(BURSATILIZACION)

Operacién y administracion:

anual

$ 9,577.20

Operacion y administracion: $ 9,577.20
anual

Operacion y administracion: $ 9,577.20
anual

Conservacion: $ 3,320.40 anual

Conservacion: $ 3,320.40 anual

Conservacion: $ 3,320.40 anual

Honorarios Fiduc: $ 345.0 anual

Honorarios Fiduc: N/A

Honorarios Fiduc.

Segquros y fianzas: $ 1,265.0 anual

Seguros y fianzas: (incl. en admon.. y
operac.)

Seguros y fianzas: (incl. en admoén.. y

operac,)

Auditoria operac.: $ 138.0 anual

Auditoria operac.: N/A

Auditoria operac.: N/A

Contraprestacion (.5 %)

$ anual

Contraprestacion (.5 %)
$_ anual

Contraprestacion

$ anual

Mantenimiento menor: $ 8,860.0 (c/ 6 afos

a partir de 2001)

Mantenimiento menor: $ 8,860.0
anos a partir de 2002)

(/6

Mantenimiento menor: § 8,860.0 (c/ 6
anos a partir de 2002)

Mantenimiento mayor: $ 52,170.0 anual

Mantenimiento mayor: $ 52,170.0 anual

Mantenimiento mayor: $ 52,170.0 anual

Tarifa ponderada c/IVA
Rio Azul: 95.70
Villa Delgado: 92.86

Tarifa ponderada c/IVA
Rio Azul: 96.00
Villa Delgado: 93.00

Tarifa ponderada c/IVA
Rio Azul: 96.00
Villa Delgado: 93.00

Tarifa vigente

Autos: 68.00 - 70 %
Autobuses: 118.00 - 8 %
Camiones: 152.00 -5 %

Tarifa vigente

Autos: 68.00 - 70 %
Autobuses: 118.00-8 %
Camiones: 152.00-5 %

Tarifa vigente

Autos: 68.00 - 70 %
Autobuses: 118.00 - 8 %
Camiones: 152.00 - 5 %
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AUTOPISTAS DEL ESTADO

PREMISAS PARA EVALUACION FINANCIERA
Afos | 1 23456789 [w[1n[12][13]1a][15[16 ] 17| 48 | 19 | 20
inflacion  [5 [5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |5 |s
anual (%)
Tasa 19 19 [19 [18 [19 |19 |19 [19 |19 [19 [19 [19 |18 |19 [19 |19 |18 |19 19 |19
nominal

incluyendo
sobretasa
(%)

| Sobretasa | 35 35|35 (353535 |35|35([35(35([35(35(|35(35[35[35][35[35 |35 |35
anual

TPDA
inicial
Rio Azul 2,005
Villa 1.700
Delgado
Crecim. 03 04 [05 [06 |07 |08 |09 |10 |11 [12 [13 [14 [156 |16 |17 |18 |19 |20 |21 |22
TPDA
Rio  Azul |40 30 |20 |20 |20 |20 |20 |20 2020202020 [20|20|20 (20|20 |20 |20
(%)
Villa 40 30 [20 2020 2020 20|20 |20 |20|20 (20|20 |20|20 2020 |20 |20
Delgado
(%)
Gastos Miles de pesos de enero
2002
Villa Delgado Monto Periodicidad ]
Operacion y administracion 9,5677.20 anual
Conservacion 3,320.40, anual
Honorarios fiduciarios 345.00 anual
Seguros y fianzas 1,265.00 anual
Auditoria operacional 138.00 anual
Contraprestacion (.5%) - anual
Mantenimiento menor (cada 6 anos) | 8,860.00 cada 6 afios
Mantenimiento mayor (cada 12 anos) | 52,170.00 cada 12 anos
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Rio Azul . - -
| Operacion y administracion 10.05590 r ~ anual
Conservacion - 5,074.80 m - anual |
'Honorarios fiduciarios 345.00 anual
Seguros y fianzas - 1,265.00 a anual
Auditoria operacional 138.00 anual
Contraprestacion (.5%) - anual
Mantenimiento menor (cada 6 afios a | 13,164.50
partir de 2001)
Mantenimiento mayor (cada 12 anos | 27,714.50
a partir de 2001)
Tarifa ponderada con IVA
Rio Azul 95.70
Villa Delgado 92.86
Tarifa
San Ruiz Alcala- Rio Azul 68.00 118.00 152.00 270.00
Tarifa vigente 68.00 118.00 152.00 270.00 608.00
Participacion por tipo de vehiculo 0.70 0.09 0.16 0.05 1.00
TARIFA PONDERADA C/IVA 47 41 11.05 24.76 12.47 95.70
TARIFA PONDERADA S/IVA 41.23 9.61 21.53 10.85 83.22
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~ Bledos Villa Delgado
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S — = e — E—— |
Vehiculo Tarifa vigente IVA Total Participacion */ Cuokpend | Cuoe pord
sin IVA con IVA

Automovil 58.26 8.74 67.00 0.58 33.72 38.78
Autobus 2 ejes 104.35 1565 120.00 0.05 573 6.59

Autobus 3 ejes 104.35 1565  |120.00 - - . . )
Autobus 4 ejes 104.35 15.65 120.00 - -

Camiones 2 ejes 104.35 15.65 120.00 - -

Camiones 3 ejes 104.35 15.65 120.00 0.07 7.42 8.53
Camiones 4 ejes 104.35 15.65 120.00 B -

Camiones 5 ejes 104.35 15.65 120.00 - - <

Camiones 6 gjes 114.78 17.22 132.00 0.30 33.88 38.96
Camiones 7 ejes 114.78 17.22 132.00 - -

Camiones 8 ejes 114.78 17.22 132.00 -

Camiones 9 ejes 114.78 17.22 132.00 = - -

Total 1.00 80.75 92.86
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4.1.3 Factores

Los indicadores factoriales de mayor incidencia en los resultados del Modelo para efectos de

sensibilizacion y para posibles elementos de ajuste que es necesario observar en el tiempo son:

« Composicion vehicular y su impacto factorial en ingreso

+« Crecimiento anual de aforos y su correlacion factorial con tarifa y tipo de vehiculo

« Comportamiento de la tasa real y su correlacion factorial con costo financiero integral

+ Gastos de mantenimiento y su correlacion factorial en requerimientos de flujos

« Utilizacion de la linea de credito contingente y su impacto factorial en capacidad de
endeudamiento del Estado.

« Incremento en tarifas y su correlacion factorial en disminucién de aforo

¢ Crecimiento inflacionario y el impacto en demanda agregada

« Danos fisicos potenciales a las carreteras y su correlacion factorial en flujos netos.

= Diferencial de tasa nominal de Modelo y tasa real observada en correlacion con

amortizacion anticipada.

4.2 Soporte Legal

Articulos 117 fraccion VIl de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos (CPF), 57
fraccion XV y 80 fraccion XX de la Constitucion Politica del Estado (CPE), que permiten a esa
entidad asumir deuda publica para destinarla a la ejecucion de obras e inversion publica productiva
y de beneficio social

La contratacion de los créditos constitutivos de deuda publica estatal en terminos de los articulos 2
fraccion IV, 3 fraccion Il y 4 fraccion IV de la Ley de Deuda Publica del Estado de San Ruiz
Alcala(LDP), debera ser aprobada por el Congreso del Estado, aun y cuando no sean contratados
directamente por el Estado, toda vez que exceden el periodo constitucional del Poder Ejecutivo y
en el caso de la linea de crédito contingente, implican la afectacion en garantia de participaciones
en ingresos federales del Estado (articulo 8 fracciones Il y IV de la LDP) y para ello, el aval del

mismo.
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El contrato de la linea de crédito contingente debera ser suscrito por el Gobernador del Estado, el
Secretario General de Gobierno y el Secretario de Finanzas, conforme lo preve el articulo 14
fraccion |l de la LDP, y sera inscrito en el registro de deuda publica estatal (articulo 16 de la LDP),

Articulo 19 de la Ley de Presupuesto de Egresos del Estado para el ejercicio fiscal 2002 (LPE) se
debera contar con autorizacion previa y expresa de la comision de gasto y financiamiento, por
conducto de la Secretaria de Finanzas para celebrar los contratos antes sefialados, toda vez que
implican tanto obligaciones futuras (credito principal y pago diferido), como contingentes en el

sentido contable del concepto (crédito contingente y garantia de participaciones federales).

Fideicomiso irrevocable (fideicomiso de participaciones) que se constituira con fundamento en la
fraccién Il del articulo 21 de la LDP, garantia que debera inscribirse ante la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico de Conformidad con el articulo 9 de la Ley de Coordinacién Fiscal

Los articulos 51 y 56 de la Ley Organica de la Administracion Publica del Estado, carecen de
elementos que permitan distinguir a los fideicomisos ptblicos paraestatales de los no

paraestatales, como si lo hace, por ejemplo, la legislacion federal.

Reforma a los ordenamientos fiscales del Estado a efecto de que dichas tarifas adquieran el
caracter de contribuciones del tipo derechos con el fin de que se ubiquen dentro del supuesto
previsto en el segundo parrafo del articulo 3 de la LIVA y no se cause IVA

El articulo 7 del Cédigo Financiero del Estado (CF) establece dentro del concepto de derechos
“Las contraprestaciones al Estado previstas en ley por el uso por parte del contribuyente de un bien

del dominio publico” por lo anterior, sera necesario:

a) Establecer en la Ley de Hacienda del Estado (que los tramos carreteros tendran el caracter
de bienes del dominio publico, y los elementos esenciales de las cuotas de peaje como
contribucién (sujeto , objeto, base vy tarifa)

b) Incluir anualmente, en la Ley de Ingresos del Estado, la recaudacion de las cuotas de

peaje.

Con lo anterior, los ingresos que genere la explotacion de los tramos carreteros no tendrian el
caracter de productos, que son los “Ingresos del Estado por el uso aprovechamiento o explotacion
de sus bienes inmuebles” estos ultimos, distintos a los de dominio publico (Fraccion Il del Articulo
119 de la LHE).
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La misma reforma a la LHE sera necesario incluir dicho destino especifico para los ingresos que
por concepto de derechos se recauden en los tramos carreteros. En caso contrario, de acuerdo
con la fraccion IV del articulo 32 la CPEUM y 19 fraccion Il de la CPE, dicha contribucion se
destinaria al gasto publico general del Estado, sin poderse asegurar su aplicacion al pago del

crédito con Banco de Infraestructura o del pago diferido de la inversion y rendimiento a COINES

Articulo 110 de la CPE, los tramos carreteros no tienen actualmente el caracter de bienes del

dominio publico, ni su simple adquisicion por el Gobierno del Estado les otorga ese caracter.

De preverse un destino especifico a los ingresos publicos por concepto de derechos por el uso de

los tramos carreteros, podrian no encontrarse sujetos a lo previsto en:

a) El articulo 93 de la LHE, que destina 10% de lo recaudado por concepto de
derechos al apoyo de instituciones de asistencia social, y

b) Al tratamiento de los ingresos excedentes para el ejercicio 2002 (articulo 28 de la
LPE), que destina 20% pago de deuda publica, 20% programa de desarrollo
agropecuario, 40% programas de desarrollo social y 20% al fortalecimiento

institucional.

Cabe senalar que de acuerdo con la jurisprudencia 38/1997 de la Suprema Corte de Justicia de la
Federacion nuestra Constitucion Federal, en su articulo 32 fraccion IV, prohibe que las
contribuciones se destinen a un fin particular, pero no que las contribuciones se apliquen a un

gasto publico especial.

Los articulos 112 de la CPE, 19 y 50 del CF, permiten que el pago y la recaudacion de ingresos
publicos estatales se realice a través de organismo publicos, instituciones de crédito o
establecimientos comerciales distintos a las autoridades fiscales estatales. En ese sentido, no
existe impedimento alguno para que la Junta Estatal de Caminos (JEC) y el fideicomiso como
organismos operadores de los tramos carreteros, recauden en nombre del Estado, los derechos
por el uso de dichos tramos carreteros.

Fideicomiso de administracion y pago del crédito principal, los ingresos derivados de la
recaudacion obtenida en los tramos carreteros y no los derechos al cobro de dichas contribuciones.
Esto es imprescindible para mantener las cuotas como “derechos” exentos del IVA.

Lo anterior se efectuaria con apoyo en el destino especifico que se prevea en la LHE, asi como en
lo establecido por el articulo 11 de la LDPE, que dispone que los ingresos derivados de la
recuperacion de obras realizadas se apliquen preferentemente al pago de los adeudos contraidos,
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y conforme al articulo 57 fraccion IV de la CPE, que dispone que el Congreso al autorizar al

Ejecutivo la confratacion de empréstitos senalara los recursos con los que deban cubrirse
S

En los titulos de concesion otorgados a COINES, se establece que al término de las concesiones
los tramos carreteros pasarian a la propiedad de la JEC, por lo que este organismo tendra que
renunciar, a favor del Estado, a ese derecho, en caso contrario los tramos carreteros serian bienes
propiedad de la Junta, por lo que los ingresos percibidos por permitir su uso no serian ingresos
estatales y no podrian catalogarse como contribuciones del tipo derechos, encontrandose

gravados con el IVA.

Al extinguirse las concesiones, el fideicomiso asimila la operacion de los tramos carreteros
propiedad del Estado, operacion que realizara por conducto de JEC, para lo cual se suscribira el

contrato de operacién correspondiente.

Las condiciones de entrega de los tramos carreteros y de los bienes afectos a su explotacion, asi
como, en su caso, las condiciones de substitucion patronal del personal contratado por COINES,
licencias de programas de computo, contratos de servicios y mantenimiento, seran negociados vy

establecidos en el convenio de extincion de las concesiones.

Es claro el derecho de COINES a obtener el rendimiento pactado en los titulos de concesion atn

en el supuesto de terminacion anticipada de la concesion

Conforme a lo previsto en los titulos de concesion la Junta realizd diversas aportaciones a los
fideicomisos de administracion y pago, constituidos para la construccion y mantenimiento de los
tramos carreteros, el monto de dichas aportaciones, que se espera recuperar por anticipado
asciende a 175 millones de pesos. Estos recursos seran percibidos por el Gobierno del Estado,
con el consentimiento de la Junta, monto que se podra destinar a inversion publica productiva y de
beneficio social de acuerdo con la autorizacion del Congreso del Estado.

por :
Despacho Juridico
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4.3 Analisis Economico
La base de datos macroeconomica utilizada en el Modelo fue obtenida de diversas fuentes, entre

las que se encuentran: BANXICO, UNAM y el propio Banco de Infraestructura

Dentro de los factores macroeconomicos que se tomaron en cuenta, los de mayor relevancia son:

» |Inflacion actual y proyectada (se elaboré en base a precios y valores constantes sin

considerar la inflacion)

= Tasa de interés activa actual y proyectada (se utilizd una tasa nominal actual y una

sobretasa reflejada en UDIS)

= PIB nacional y regional actual y proyectado (solo para datos estadisticos complementarios
al estudio de demanda que elaboré Cal y Mayor y Asoc., S.C. )

= Consumo domeéstico actual y estimado (utilizado en forma complementaria para sensibilizar

demanda y tarifa, y su correlacion con los ingresos).

Los datos microeconomicos propios de los proyectos, se tomaron mediante estudios de demanda

de transito actual y potencial para estimar:

= Aforos por tipo de vehiculo

= Composicion vehicular

= Transito diario promedio anual

= Frecuencia sostenida de demanda

= Nivel de tarifas por vehiculo proyectada
=  Aforo inducido y potencial

Este estudio fue elaborado por el despacho Cal y Mayor y Asoc., S.C. en Abril del 2002, y la base
numeérica fue la base para determinar en el Modelo las proyecciones de ingresos.

Para estimar los egresos se utilizaron datos tanto de la Junta Estatal de Caminos como de
Estudios Atlalli, S.A. De C.V. y de otros despachos de ingenieria especializados, los cuales
proporcionaron los gastos estimados de operacion, conservacion, mantenimiento menor y

mantenimiento mayor, asi como otros costos relacionados.

Con la base de datos econdmica se elaboraron las premisas base que se utilizaron en los distintos
Modelos Financieros, sustento para el Modelo de la monetizacion .
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4.4 Puntos Relevantes de la M;netizacién via Credito Bancario: Banco de Infraestructura

(Sesiones de Consejo Directivo 10 de Febrero y 3 de Junio, 2003)

Acreditado:

| Fideicomiso Publico que constituira el Gobierno dei‘Estad—o(G;‘E_} o

Monto autorizado:

incluyendo las comisiones y el IVA correspondiente de éstas.

Hasta $782 millones (setecientos ochenta y dos millones de pesos 00/100 m.n.)

Destino del Crédito:

' Plazo:
anos =
Disposicion: El crédito se otorgara en una sola disposicién

Hasta 240 meses contados a partir del desembolso de la primera disposicion = 20 |

a) Liquidacion de

Los recursos del crédito se destinaran a los siguientes conceptos:

TIBAL en relacion a la carretera SRA — Rio Azul.

los creditos que adeuda COINES a Banco de
Infraestructura y Banco Reacciones, asi como el crédito que adeuda a este
ultimo el Fiduciario del Fideicomiso No. 000020 constituido en el banco

El monto de los saldos a liquidar se calcularan al momento de la suscripcién
del contrato de crédito correspondiente y que al 30 de Abril del presente

ascienden a $338.1 millones, distribuidos de la siguiente manera:

Millones de pesos
Acreedor Deudor Proyecto Total
Rio Azul Villa Delgado

Banco de COINES 61.5 96.6 156.3
Infraestructura

Reacciones COINES 118.3

Fid. TIBAL 61.5 118.3 61.5

Total 123.0 2151 338.1

b) Pago de comisiones bancarias

c) Recuperacion parcial de capital de COINES, estimado en $238 millones
d) Recuperacion, hasta donde alcance, de las aportaciones del GE
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]

Del total de recursos que reciba el GE destinara hasta $130 millones como
aportacion para la construccion del proyecto carretero denominado Libramiento
Matuin - Roble(el Libramiento). En razon de ello estos recursos permaneceran en |
el fideicomiso publico que constituira el GE y seran transferidos al fideicomiso de
administracion y fuente de pago que constituye el licitante ganador de la concesion
del Libramiento, una vez que se haya emitido el aviso de inicio de construccion vy

se cuente con los contratos de credito al proyecto debidamente formalizados.

Sin perjuicio de lo anterior, el GE podra recibir recursos de los $130 millones a
efecto de resarcir los gastos que a la fecha erogd por concepto de estudios y
proyectos relacionados con dicho proyecto, asi como los que realice por concepto
de liberacién de derecho de via

El pago de intereses sera trimestral

TIIE+3.5 puntos porcentuales.

Hasta 80 trimestres a partir de la primera disposicion y conforme a los flujos del
proyecto (flujo cero) con la exigibilidad de realizar pagos minimos, conforme a los

porcentajes pactados.

Fuente de Pago:

Ingresos netos que se generen por la operacion de las autopistas SRA-Rio Azul y
Villa Delgado, los cuales quedara afectados de manera irrevocable en el
Fideicomiso Publico a constituir por el GE durante un plazo de 25 afos,
prorrogables hasta la liquidacion del crédito.

Linea de Crédito
Contingente:

El Gobierno del Estado otorgara como respaldo de pago del crédito simple una
Linea de Crédito Contingente y Revolvente hasta por un monto de $30 millones de
pesos, que tendra como garantia los ingresos que por participaciones federales le
corresponden . Este crédito se mantendra vigente hasta por un plazo de 20 afios.

El mecanismo de aplicacién de la linea de crédito, en su caso, operara conforme a
un esquema de pagos preestablecido del servicio de la deuda el cual se disefo de

acuerdo al comportamiento de los flujos netos de las autopistas a lo largo de 20
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anos. En el caso de que los flujos netos no sean suficientes para cubrir el

porcentaje de servicio del periodo, se ejecutaria la.linea de crédito contingente y |
revolvente hasta por un monto suficiente que permita hacer frente a la totalidad de

la obligacion derivada de los porcentajes pactados.

Que el _G_E)Bte—nga autorizacion del H Congreso del Estado para que mediante el |

Decreto correspondiente se realicen los siguientes actos: |

a) En calidad de fideicomitente, constituya un Fideicomiso Publico en cuyo |

contrato se establezca, entre otros:

1.- Pueda contratar deuda bancaria de largo plazo y emitir instrumentos
bursatiles.

2.- Se afecten a su patrimonio por un plazo de 25 afos los ingresos
derivados de los derechos de cobro de las autopistas SRA- Rio Azul y SRA
— Villa Delgado como fuente de pago del crédito. El plazo sera prorrogable
en forma automatica, en caso de requerirse, hasta la liquidacion total del
credito

3.- Banco de Infraestructura tenga mayoria en el Comité Técnico del
Fideicomiso

4.- Banco de Infraestructura tenga la calidad de fideicomisario en primer
lugar

5.- Se establezca el siguiente orden de prelacion de los ingresos

= |mpuestos

= En su caso, contraprestacion

= Honorarios fiduciarios

= (Gastos de operacion y mantenimiento

= Intereses y principal del crédito de Banco de Infraestructura hasta
su total liguidacion

= QOtras obligaciones.

Esta prelacion significa que cualquier obligacién financiera, incluyendo los
intereses que generen, quedan subordinadas a la total recuperacion del
crédito de Banco de Infraestructura.

6.- Que el Comité Técnico del Fideicomiso autorice la contratacion del

operador y su sustitucion en caso de incumplimiento conforme a lo

establecido en el contrato respectivo.
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7.- Que el Comité Tecnicq del Fideicomiso autorice los presupuestos de
mantenimiento mayor de las autopistas y el procedimiento para la

contratacion de las obras ‘

Se modifique la Ley de Hacienda del Estado de San Ruiz Alcala, a fin de‘

que: '

1.- El cobro de tarifas de peaje de las autopistas SRA-Rio Azul y SRA- Villa
Delgado se constituyan en derechos por el uso y aprovechamiento de

estas.

2.- Los derechos sefalados en el parrafo inmediato anterior se ajusten de
manera automatica con el indice nacional de precios al Consumidor
(ONPC) publicado por el banco de México en el Diario Oficial de la
Federacion cada seis meses o si la inflacion semestral es mayor al 6%

Se autorice la contratacion de un crédito por parte de la institucion
fiduciaria en el fideicomiso previsto en el punto anterior, por la cantidad de
hasta $782 millones.

Que se contrate una linea de crédito contingente y revolvente hasta por un
importe de $30 millones, garantizada con los ingresos que por
participaciones federales le corresponden y cuyo destino sea cubrir
insuficiencias de la fuente de pago del crédito de largo plazo gque se
otorgue al Fideicomiso.

Que el GE y COINES suscriban al Convenio de Finiquito de las

concesiones de las autopistas SRA-Rio Azul y SRA — Villa Delgado.
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4.5 Modelo y Proyecciones Financieras (CG/SRA/MXIS-0502)

( Ver anexo E)

5. INGENIERIA FINANCIERA COMPARADA
5.1 Metodologia Funcional

Los trabajos realizados por Capital Globai y sus asociados, contemplaron no solo la estructuracion
financiera del Esquema, sino la evaluacion financiera para la toma de decisiones, y el disefio de la
Ingenieria Financiera que respondiera a las necesidades del Estado, ésta incluyé no solo la
definicion del mecanismo de financiamiento sino también un analisis comparativo de las
alternativas viables, para sustentar este analisis se elaboré una Metodologia que fuera la base
teérica coadyuvante con factores comparables para, mediante una ponderacion base 100, nos

reforzara los criterios de decision negociables.

Fue asi que la Metodologia aplicada tuvo que ser no solo tedrica sino funcional para ser utilizada
en la tarea de decisiones del financiamiento.

Los elementos o llamados “factores comparables” fueron los siguientes:

= Valor monetario neto recuperable para GE

* Valor monetario neto recuperable para COINES

= Tiempo para disposicion de recursos

= Costo integral del financiamiento

» Garantias solicitadas

= Afectacion de la calificacion

= Plazo de la operacién solicitada

= Costos previos al financiamiento

*= Grado de certeza de realizacion

= Implicaciones legislativas para lograr las autorizaciones necesarias

A estos diez factores comparables se les asignd un valor porcentual de acuerdo al grado de
importancia relativa para el objetivo del Estado, posteriormente se comparo¢ entre cada una de las
alternativas y después se obtuvo un resultado base el cual se utilizo para la Ingenieria Financiera
de detalle en los modelos realizados. (En virtud de que varios de los puntos tienen contenidos altos
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de calificacion subjetiva superior que la calificacién objetiva, se castigo el nivel de puntaje

asignado).

5.2 Modelo Simple de Analisis Comparativo de Alternativas Financiera (IFSRA/A2/Fa10-
Pond) '

Se diseno este Modelo simple comparativo con los factores comparables, sefalados anteriormente
y como parte de las Metodologias de cada una de las alternativas, para corroborar numéricamente
la decision de elegir el mecanismo y esquema mas adecuado y viable para obtener recursos para

que el Estado pudiese obtener recursos no presupuestales.
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| NUMERAL | FACTORES COMPARABLES BASE PORCENTUAL PONDERACION DIRECTA
Monetizacion ‘ Bursatilizacion Monetizacion Bursatilizacion
Base
1 [Valor monetario neto recuperable a 15% 15% ) 5
GE |
Il |Valor monetario neto recuperable a 10% 10% 9 7
COINES
11 Tiempo para disposicion de recursos 10% 10% g
v Costo Integral del Financiamiento 10% 10% 7
Y Garantias solicitadas 10% 10% 10 5]
VI Afectacion de la calificacion 5% 5% 5
VIl Plazo de la Operacion solicitada 10% 10% 10 8
VIl Costos previos al Financiamiento 5% 5% 8 |
IX Grado de certeza de realizacion 15% 15% 8
X Implicaciones politico — legislativas a ]
para automoviles 10% 10% 8 8
100% 100% 88 71 ]
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Bursatilizacion
X B=1(90) + I(70) + (80) + IV(70) + V(60) + VI (25) + VII(80) +VIII (40) + IX (120) + X(80) =
RF=715p.c.

Monetizacion
¥ M=1(135) + [1{80) + Il (80) + IV(90) + V(100) + VI(40) + VII(100) + VIII(45) + 1X(120) +X(80)
=RF =880p.c.

Resultado
¥ To= EB(-)EM=d.p.
¥ To=715(-)880=165p.c.

Donde:

EB = Sumatoria de Bursatilizacion

EM = Sumatoria de Monetizacion

To = Sumatoria total

pc = Puntos comparables

dp. = _ Diferencia ponderable

F =.  Factorial ‘

() = Numero de puntos comparables

RF = Resultado factorial >suma de factores comparables<

*El margen de error en la ponderacion directa de los factores comparables es de mas menos +

10% por numeral, por la dosis subjetiva pero afecta indistintamente a las dos alternativas.

Por lo tanto el resultado numérico es:

= 165 puntos comparables a favor de la Monetizacion, este es un indicador no aislado que
soporta o no decisiones de financiamiento
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5.3 Comparativo de Indicadores Financieros
Buratilizacion

Valor presente neto

TILR.
Monetizacion

Valor presente neto

TIR

* Datos considerados del 2003 al 2023

5.4 Analisis:
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1'067,928 (miles)
6.02 %

1'188,949 (miles)
9.33%

Al observarse que los factores comparables de mayor peso relativo son:

= Valor monetario recuperable a GE
= Costo integral de financiamiento
=  Garantias solicitadas

= Afectacion de la calificacion

Tienen diferenciales marcados en el valar comparado ponderativo se puede determinar y concluir

que la monetizacion fue el mecanismo y esquema de financiamiento via Banco de Infraestructura

recomendable,

6. ASESORIA EN LAS NEGOCIACIONES Y GESTIONES

En base a un programa de actividades definido asi como a las necesidades de negociar diversos

conceptos de la monetizacion y la bursatilizacion y por otro lado, de llevar a cabo gestiones para el

Gobierno del Estado, Capital Global contabilizé (estadistica) un total de :

* 15 meses

= 34 reuniones de trabajo en oficinas de terceros

= 12 reuniones de trabajo en oficinas GE
» 62 comunicados via internet

= 18 comunicados via fax

46



Estudio de caso

= 97 comunicados telefonicos

= 10 documentos elaborados

= 329 horas de trabajo efectivas

= Personal ejecutivo asignado = 2 Socios Directores "A". 2 Consultores-Asociados "B 2

Analistas "C" y 1 Capturista

Durante estas reuniones de trabajo y a traves de los escritos elaborados y transmitidos asesorando
al estado, Capital Global, cumplio con los compromisos contractuales de manera amplia y de

manera concluyente con la realizacion de la operacion de monetizacion con éxito
6.1 Banco de Infraestructura

El tempo mayor de negociaciones y gestiones para la realizacion de las actividades de Asesoria
Financiera complementando las actividades de estructuracion e Ingenieria Financiera para la
Monetizacion de los ingresos tarifarios netos de la operacion de las carreteras Rio Azul y Villa
Delgado, se concentro en Banco de Infraestructura; analizando, negociando. informando,
evaluando, comentando y argumentando con todos los elementos y bases de datos disponibles
para que el Estado contara con apoyo permanente para sacar adelante la operacion en los mejores

términos pactados

El personal ejecutivo de las Direcciones de Desarrollo de Proyectos, asi como de la Direccion
Juridica y de la Direccién de Finanzas entre otros, fueron los que interactuaron de manera directa y
permanente con el personal de Capital Global de manera coordinada y asesorando a el Gobierno .
del Estado y a la Junta Estatal de Caminos del Estado.

Banco de Infraestructura desempeiié un doble rol en las negociaciones al ser banco acreedor

anterior y banco acreedor posterior
6.2 Banco Reacciones

Las negociaciones también involucraron a Interacciones porque era la otra institucion financiera
que registraba creditos con COINES y entonces tenia cierta prelacion en cualquier esquema de
salida via la bursatilizacion sobre todo, se trabajé con la Direccion de Operacion Bursatil y con la
Direccién de Promocion, y se llegé a la misma conclusion que con Banco Comercial y con
Securities D México, que no era el momento adecuado por la inmadurez de los aforos sobretodo de
la carretera Villa Delgado lo cual demandaba garantias y fondo muy elevado para que las

calificadoras accedieran a otorgar el nivel crediticio que se requeria lo que implicaba una nula
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recuperacion monetaria para el Estado. Varias fueron la reuniones de trabajo y de negociacién con

Interacciones para establecer la postura previamente comentada y no optar por esa alternativa

6.3 Congreso del Estado

La relacion con el Congreso de San Ruiz Alcala se limito por parte de Global a apoyar en las
presentaciones sobre el esquema de monetizacion, asi como en las tres ponencias conjuntas en

los aspectos técnicos, de mercado, juridico y financiero.

Durante el desarrollo de estas reuniones en San Ruiz Alcala, se hicieron labores de apoyo en
gestion con el Estado y con la Junta para fijar posturas sobre bondades reales de la monetizacion,
asi como de la necesidad de que el Congreso aprobara varios decretos que se han comentado a lo

largo de este Informe Ejecutivo

Las posturas partidistas de los distintos diputados hacian dificiles las negociaciones asi como el
contenido de las presentaciones, pero finalmente los decretos fueron aprobados por mayoria a

favor.

6.4 Concesionaria de Infraestructura del Estado (COINES) .

El participante clave y de los mas importantes en esta negociacion fue COINES, pues tenia el
derecho sobre las concesiones carreteras estatales de Rio Azul y de Villa Delgado y era necesario
llegar a un acuerdo con ellos para poder tener acceso a parte de. los beneficios monetarios que

pudiesen generar sus flujos netos.

Se sostuvieron muchas reunidones con COINES, asesorando Global, al Estado, y a la Junta en el
proceso de ' las negociaciones, con el objetivo de lograr la colaboracion via el dialogo vy

convencimiento mutuo, situacion que se dio en los mejores términos para.ambos.

La dificultad de la negociacion con COINES fue que no solo era propietaria de los derechos legales
de las concesiones carreteras sino que también COINES podia por si sola llevar a cabo la
bursatilizacion o la monetizacion de las autopistas sin incluir en el saldo o monto a recibir al Estado,
esto llevo un proceso largo de reuniones de trabajo y de estrategias tanto numéricas como
verbales para llegar al resultado actual de ganar-ganar.
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6.5 Calificadoras

Uno de los factores determinantes'de Ia bursatilizacion, para llevar al mercado bursatil una emision
de certificados bursatiles u otro instrumento similar, era contar con un nivel de calificacion tanto al
“papel” como al Estado, superior al AA, de esta manera cuando se estaban evaluando las dos
alternativas se tuvieron varias reuniones Yy negociaciones con las tres calificadoras mas
importantes de Mexico, que son: Standard & Poors, Fitch Rating y Moody'S Investor Services, las
cuales indicaron con claridad que dada la inmadurez de los flujos (aforos) observados, sobre todo

de Villa Delgado. que se requerian varias garantias adicionales entre las que estaban

» Fondo y cobertura de servicio de deuda

* Garantia de ingreso minimo disponible

Entre otros; esto presuponia un nivel de emision neta muy reducida y practicamente el valor de
rescate al Estado era de cero, por lo tanto en esta materia ‘no se continuaron pero si en forma
posterior para efectos del costo de la tasa de interés activa en la monetizacion con Banco de
Infraestructura correlacionada con el nivel de calificacion de Estado, el cual fue de A y esto
permitio sostener la tasa de TIIE + 3.5 p.p.

6.6 Garantes (mejoras crediticias)

6.6.1 Dexia Local Credit (MX)

Durante el proceso de negociaciones y platicas con los diversos intermediarios bursatiles y
bancarios; se logro identificar a un grupo muy importante, franco — belga con representacion en
México llamado Dexia Local Credit, a través de sus representantes en la ciudad de México, tuvimos
de manera coordinada con el Estado diversas reuniones en las cuales pudimos conocer y evaluar
como funciona el mecanismo de garantias y mejoras crediticias para gobiernos locales que ellos
manejan. Elaboramos un analisis financiero para identificar costos, garantias y requisitos, y la
conclusion fue que para incluirlos en una posible emisién bursatil, el Estado requeria tener una
calificacion minima de inicio de A+, también pagar el costo de la carta de crédito Stand by letter of
credit, pagar gastos asociados y sobre todo que el Esquema Bursatil fuese la alternativa de
financiamiento a seguir; por lo que se considerd como una opcion complementaria no utilizable

para seguir.
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6.7 Intermediarios Bursatiles

6.7.1 Banco Comercial

Las negociaciones realizadas fueron intensas con la Direccion de Banca de Inversion y de
Financiamientos Estructurados, de este importante grupo financiero, para poder establecer una
potencial emision bursatil, y como se ha venido explicando, tratar de que se redujeran las garantias
y fondos de reserva solicitados, finalmente después de varias reuniones de trabajo se obtuvo una
propuesta conjunta que realizaron Banco Comercial Casa de Bolsa con Securities D Casa de

Bolsa, (Ver Anexo B)

El Modelo Financiero que se presenta al inicio de este informe incluye las premisas plasmadas en
la propuesta y en las proyecciones de estas dos importantes firmas bursatiles y bancarias; y al
hacer el estudio o analisis comparativo llegamos a la conclusion de que no era la opcion

recomendada por todos los argumentos planteados.

El ejercicio financiero y las negociaciones enriquecieron mucho el nivel de informacién comparable

y fueron de suma utilidad estas juntas de trabajo .

6.7.2 Securities D

En el contexto de tomar en cuenta diversas opciones de financiamiento para determinar después -
de una estricta evaluacion la mas viable en todos los sentidos, se incluyé a otro de los lideres
financieros mundiales (el segundo en cuanto a activos en el mundo despues de Citigroup), este es:
Chedeu Bank & Securities Group; contactamos de manera conjunta con el estado y con la Junta al
director general de Chedeu Bank en México, y al Director de Financiamientos Estructurados, con

los cuales sostuvimos varias reuniones con dos objetivos:

= El primero fue que nos dieran una propuesta de colocacion via el Mercado de Valores para
las dos carreteras, para lo cual nos informaron posteriormente que presentarian una
propuesta conjunta de Chedeu Casa de Bolsa con Banco Comercial Casa De Bolsa, lo

cual, como informamos anteriormente, asi se hizo.

*= Lo segundo fue que presentaran una propuesta de financiamiento via crédito; la cual
presentaron pero directamente al Estado como acreditado y con garantias de
participaciones federales al 100%, lo cual resulté inoperante y no se avanzé en las

opciones por no aplicar a los objetivos del Estado.
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7. CONSIDERACIONES ESTRATEGICAS

Para este Informe Ejecutivo de las actividades realizadas durante mas de un afo de trabajo en la
estructuracion e Ingenieria Financiera, asi como en el apoyo a las negociaciones que desarrolld
Capital Global, asignamos una ultima parte la cual integra los puntos concluyentes, el seguimiento
recomendado y las estrategias mas relevantes denominadas en esta parte final del Informe como
“Consideraciones Estratégicas”, las cuales son importantes tomar en cuenta para medir los
alcances y el cumplimiento de metas que la monetizacion aporte en el transcurso de la vida del

Esquema; estas “"Consideraciones Estratégicas” son:

= En el Modelo Financiero desarrollado por Global y sensibilizado por Banco de
Infraestructura, una de las premisas importantes que se consideraron en las proyecciones,
fue la cobertura de tasa nominal del 19%, sin embargo de acuerdo a las condiciones
economicas actuales del pais, la tasa (TIIE+3.5 p.p.) al fideicomiso publico esta alrededor
del 8.5%, lo que implica un “colchon” o diferencial del Estado de 11.5% (once punto cinco
por ciento o puntos porcentuales), significa que el monto a favor del Estado en calculo
anual (si el comportamiento se mantiene todo el ano), seria de mas de $80 millones de
pesos, lo que permite amortizar la deuda -en forma acelerada o anticipada contra lo
proyectado; la recomendacion o consideracion estratégica a llevar a cabo en este punto

seria:

» Constituir un fondo-contingente en el mismo fideicomiso o en otro fideicomiso

nuevo que permita reducir el plazo de pagos del financiamiento (monetizacién), o
en su defecto que se permita liberar recursos en exceso ya sea para sustituir la
linea de crédito revolvente y contingente con el objeto de reducir o cuasi — eliminar

ese endeudamiento y liberar las participaciones federales dadas en garantia por el
Estado, prepagar el crédito otorgado por Banco de Infraestructura o en ultimo
caso, poder utilizar el recurso para hacer mas obras de infraestructura en beneficio
de los potosinos, la decision(es) final(es) debera(n) ser concensada(s) con Banco
de Infraestructura en el seno del Comité Técnico del Fideicomiso en Invex.

= Al aplicarle sensibilizaciones al Modelo Financiero respecto al punto de correlacionar el
efecto_monetario de reduccion del monto del pasivo por los efectos macroecondomicos-
comentados previamente-, con un posible incremento en aforos y por ende ingresos de
ambas carreteras, provocaria que este (0s) activo (s) del patrimonio estatal tuviesen un
valor potencial incremental, lo que permitiria ahora si poder bursatilizar el flujo remanente o

emision subordinada, lo que podria generar en el tiempo — muy dificil de medir ahora en
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cuanto a fechas y montos — recursos adicionales al Estado para canalizarlos de nuevo a

actividades o inversiones productivas, este punto es de considerarse estratégicamente

para las finanzas publicas de futuras administraciones estatales

= El valor presente neto patrimonial de estas autopistas calculado a perpetuidad con una
tasa de descuento de 8.89% real, significa aproximadamente $1500 millones de pesos, la
recomendacion o consideracion estratégica es que se negocie tanto con las calificadoras
como con la SHCP para que este valor se compense o se nivele las finanzas publicas y
permita mejor nivel de calificacion (A+) y mayor capacidad de endeudamiento para el
Estado.

= Otro punto concluyente que remite a otra consideracion estratégica es la importancia que
el Estado anticipé su beneficio econémico esperado en 26 afios en promedio (de las dos
carreteras), lo que se traduce en un valor futuro esperado descontado a valor presente
practicamente por la misma cantidad recuperada en la monetizacion, sin descontar ningutn
factor de riesgo potencial o sin aumentar el valor patrimonial actual, esto permite tener un

efecto positivo o sano en finanzas publicas

Si la nueva Administracion Estatal decide integrar las autopistas bajo un nuevo organismo operador
o mas bien controlador de carreteras, tomando en cuenta que en un poco mas de dos afios — si
todo sigue igual — se tenga ya construida y operando la carretera ‘Matuin — Ebano”, se tendran
tres autopistas de cuota exitosas, la Junta Estatal de .Caminos o el nuevo nombre que reciba el
organismo — si se decide a constituirse — tendra ingresos de montos considerados como
estratégicos, producto del pago del 0.5%, este monto también podra ser monetizado o bursatilizado
para la obtencion de una fuente de recursos futura, (que pudiese también aplicarse a mitigar
cualquier riesgo futuro dado el plazo de 20 afios de la monetizacion)

Estas son solo algunas de las consideraciones estratégicas detectadas que se pueden
implementar con acciones de Ingenieria:Financiera aplicadas para elevar ingresos al Estado, o
para mitigar en gran medida riesgos potenciales.

Los mecanismos de control nunca salen sobrando si el nivel de sus costos asociados no rebasa el

nivel de sus ingresos directos.

Este Informe Ejecutivo tiene adicionalmente una base de datos, estadisticas, memorias y
escenarios que son parte de los trabajos que Global elabord, el objetivo se cumplié
satisfactoriamente y se puede obtener mas provecho del Esquema en el futuro.
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8. Conclusiones
Principal conclusion

Después de explorar las principales fuentes de financiamiento se encontré que existen algunos
instrumentos que financian los proyectos carreteros sin violentar la Ley Organica de los Estados de

la Republica Mexicana siendo estos:

Recursos propios del Estado.
Bonos de Programas de Infraestructura Carretero (PIC'S) en liquidacion.
Emision de instrumentos de deuda bursatil en el Mercado de Valores.

B B =

Monetizacion de ingresos tarifarios de la operacion de autopistas. (nueva incorporacion a
partir del presente caso)

Conclusiones secundarias

En la basqueda de instrumentos de financiamiento carreteros encontramos que tres eran las
principales formas de apoyar este tipo de proyectos. Por un lado estaban los recursos propios del
Estado con la consiguiente repercusion directa a su presupuesto y la menos atractiva para ellos
Por otro lado estaban los Bonos del Programa de Infraestructura Carretero (PIC'S) a cargo de
Banobras; actualmente su tendencia es a la baja con la previsible liquidacion de las emisiones en
circulacion; también encontramos un instrumentos muy explotado hasta el momento como lo es la
Emision de Instrumentos de Deuda Bursatil (Bursatilizacion) en el Mercado de Valores, sin
embargo, este instrumento resultaba adecuado para unos cuantos Estados, ya que si bien es cierto
las tasas resultaban “blandas” y permitian cierto grado de “coinversion”, las garantias y requisitos
que se piden para las bursatilizaciones resultan inalcanzables e incosteables para la mayoria de

los Estados, situacion en la que se encontraba el Estado al que se le realizd el presente caso.

En este sentido nos dimos a la tarea de explorar la manera de crear un instrumento de
financiamiento carretero que no violentara la Ley Organica del Estado, que las tasas fueran
manejables con un minimo de garantias, requisitos y que permitieran la coinversion publica y
privada. Después de varios acercamientos con la banca privada, la de desarrollo y algunas
instituciones financieras, resulté un instrumento al que denominamos monetizacion de los ingresos
tarifarios netos de la operacién de las autopistas, el cual cubria practicamente todos los puntos

requeridos por el Estado.
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Conviene destacar que este instrumento (monetizacion) no requiere de calificaciones especiales,
de un gran numero de tramites administrativo — financieros ni de garantias exorbitantes y sobre

todo que se financia al proyecto mas que a la persona.

Los resultados financieros de la aplicacion del instrumento fueron los siguientes:

Resumen financiero

Monto del crédito 782 millones L
Plazo 20 anos

Periodo de gracias 3 afos

Tasa (sobrevaluada) 19 %

V.PN 1'188,949 (miles)
T.ILR. 9.33 %

* Datos considerados del 2003 al 2023

Finalmente cabe reconocer que los modelos aplicados tienen sus limitaciones ya que se hicieron
sobre bases subjetivas, no discriminan el riesgo y dan mayor peso a los factores que benefician al
proyecto; motivo por el cual debemos profundizar en los parametros y variables a considerar para

perfeccionar las bases de medicion

No obstante lo anterior considero que el instrumento puede seguir operando servir como una

fuente real de fondeo para las entidades publica y/o privadas.
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Junta Estatal de Caminos del Estado

Concentrado de Resultados

Crecimiento Vehicular Medio 0.00% 3.50% 3.50% 3.50% 3.40% 3.40% 3.40%
Escenario Medio

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
TDPA 2,005 2,005 2,075 2,148 2,221 2,296 2,374 2,455
Auto, Pick Up, Panel y Moto 1,397 1,397 1,446 1,497 1,548 1,601 1,655 1411
Autobus y camion 2 ejes 187 187 194 201 208 215 222 222
Camiones 3, 4,5y 6 ejes 326 326 338 349 361 374 386 399
Camiones 7, 8 y 9 ejes 92 92 95 99 102 106 109 113
Eje Excedente - - - - - - - -
Composicion Vehicular 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Auto, Pick Up, Panel y Moto 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
Autobus y camién 2 ejes 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9%
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16%
Camiones 7, 8y 9 ejes 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Eje Excedente 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Tarifas Villa Delgado
Crecimiento Vehicular Medio 0.00% 2.60% 2.53% 2.47% 2.41% 2.89% 2.77%

Escenario Medio

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
TDPA 1,700 1,700 1,743 1,786 1,829 1,882 1,934 1,986
Auto, Pick Up, Panel y Moto 984 984 1,008 1,033 1,058 1,089 1,119 1,149
Autobuses 2 ejes 93 93 95 98 100 103 106 109
Camiones 2 ejes 120 120 123 126 129 133 137 141
Camiones 5 ejes 501 501 514 527 539 555 570 586
Camiones 7 ejes - - - - - - - -
Composicion Vehicular 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Auto, Pick Up, Panel y Moto 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58%
Autobuses 2 ejes 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Camiones 2 ejes 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7% 7%
Camiones 5 ejes 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%

Camiones 7 ejes

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

Crecimiento Vehicular Medio 2.30% 2.30% 2.30% 2.30% 2.20% 2.20% 2.20% 2.20% 2.20% 2.20% 220%

Escenario Medio

2017|2018 ] 2019 ] 2020 ] _ 2021 ] _ 2022 ] 2023 | 2024 ]| 2025 | 2026 | _ 2027

TDPA 3,135 3,208 3,281 3,354 3,427 3,503 3,580 3,659 3,739 3,821 3.821
Auto, Pick Up, Panel y Moto 2,186 2,236 2,287 2,338 2,389 2,442 2 496 2,550 2,607 2,664 2,723
Autobus y camion 2 ejes 293 300 307 314 321 328 335 342 350 357 365
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 510 522 534 546 558 570 £83 595 609 622 636
Camiones 7, 8y 9 ejes 144 148 151 154 158 161 165 169 172 176 180
Eje Excedente - - - - - - - - - - -
Composicion Vehicular 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Auto, Pick Up, Panel y Moto 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70% 70%
Autobus y camién 2 ejes 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9% 9%
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16% 16%
Camiones 7, 8y 9 ejes 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Eje Excedente 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Tarifas Villa Delgado

Crecimiento Vehicular Medio 2.03% 2.03% 1.99% 1.95% 1.91% 1.77% 1.78% 1.74% 1.71% 1.69% 1.63% 1.57% 1.54%

1.55%
Escenario Medio

2017 | 2018|2019 ] 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 ]| 2026 | 2027 | 2028 | 2029 ] 2030

TDPA 2,438 2,486 2,535 2,583 2,629 2,676 2,722 2,769 2,816 2,861 2,906 2,951 2,997 3,043
Auto, Pick Up, Panel y Moto 1,411 1,439 1,467 1,495 1,521 1,548 1,575 1,602 1,629 1,656 1,682 1,708 1,734 1,761
Autobuses 2 ejes 133 136 139 141 144 146 149 152 154 157 159 162 164 167
Camiones 2 ejes 173 176 180 183 186 190 193 196 200 203 206 209 212 216
Camiones 5 ejes 719 733 748 762 775 789 803 817 831 844 857 871 884 898
Camiones 7 ejes 3 = & g = - - = 2 2 = 2 - s

Composicion Vehicular 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 { 2023 | 2024 | 2026 | 2026 | 2027 | 2028 ] 2029 [ 2030

Auto, Pick Up, Panel y Moto 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58% 58%
Autobuses 2 ejes 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Camiones 2 ejes % 7% % 7% 7% 7% % % 7% % 7% 7% 7% 7%
Camiones 5 ejes 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30% 30%

Camiones 7 ejes 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%




Recursos totales

Crédito A

Crédito B

Capital COCONAL
Aportacién JEC

Fondo Obras Adicionales
Depreciaciéon Acumulada

Valor Depreciable

VALOR DE LA CARRETERA
Capacidad de la Carretera

Capacidad de la Carretera

1,700

Capacidad del Estacionamiento Anual

$ miles
1,133,017 100%
129,994 1%
217,448 19%
248,749 22%
287,232 25%
249,594 22%
0%
1,133,017 100%

1,133,017

1,698

611,280 coches por afiof

Junta Estatal de Caminos del Estado

Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
RESULTADOS ANUALES Supercarretera Central

Auto, Pick Up, Panel y Moto 509,905 527,790 546,405 565,020 584,365 604,075 624,515 646,050 664,665
Autobus y camién 2 ejes 68,255 70,810 73,365 75,920 78,475 81,030 81,030 86,505 89,060
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 118,990 123,370 127,385 131,765 136,510 140,890 145,635 150,745 155,125
Camiones 7,8 y 9 ejes 33,580 34,675 36,135 37,230 38,690 39,785 41,245 42,705 43,800
Eje excedente por afio - - - - - - - - -
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591
Autobus y camién 2 ejes 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322
Camiones 7,8y 9 ejes 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348
Eje excedente por afio 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217
Ingresos Brutos Anuales 60,766 62,922 65,158 67,357 69,733 71,996 74,437 77,028 79,227
Gastos de Operacién: 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896
Conservacion Rutinaria: 5,075 5,075 5,075 5,075 5075 5,075 5,075 5,075 5,075
Administracion: 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160
Supervision: 387 387 387 387 287 387 387 387 387
Contraprestacion: 304 315 326 337 349 360 372 385 396
Fideicomiso 633 633 633 6335 633 633 633 633 633
Seguros y Fianzas 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396
Auditoria 387 387 387 387 387 387 387 387 387
Conservacion Periédica 13,165

Total Gastos de Operacion 18,237 18,248 18,259 18,270 31,447 18,293 18,305 18,318 18,329
Remanente de Operacién 42,529 44,674 46,899 49,087 38,286 53,703 56,132 58,710 60,898




\

Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

Periodo 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
RESULTADOS ANUALES

Auto, Pick Up, Panel y Moto 684,010 703,720 724,160 745,330 762,485 780,005 797,890 816,140 834,755 853,370
Autobus y camion 2 ejes 91,615 94,535 97,090 100,010 102,200 104,755 106,945 109,500 112,055 114,610
Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 159,505 164,250 168,995 174,105 178,120 182,135 186,150 190,530 194,910 199,290
Camiones 7, 8 y 9 ejes 45,260 46,355 47,815 49,275 50,370 51,465 52,560 54,020 55,115 56,210
Eje excedente por afo - - - - - - = - - -
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591
Autobus y camion 2 ejes 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026
Camiones 3,4, 5y 6 ejes 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322 0.1322
Camiones 7,8 y 9 ejes 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348
Eje excedente por afio 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217
Ingresos Brutos Anuales 81,555 83,904 86,345 88,915 90,941 93,027 95,097 97,360 99,559 101,758
Gastos de Operacién: 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896
Conservacion Rutinaria: 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075
Administracion: 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160
Supervision: 387 387 387 387 387 387 387 387 387 387
Contraprestacion: 408 420 432 44F 455 465 475 487 498 509
Fideicomiso 633 633 633 633 633 633 633 633 633 633
Seguros y Fianzas 1,396 1,396 1,396 1,396 1,395 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396
Auditoria 387 387 387 387 387 387 387 387 387 387
Conservacion Periddica 13,857 13,857 13,165

Total Gastos de Operacién 18,341 32,211 32,223 18,378 18,388 18,398 18,409 18,420 31,586 18,442
Remanente de Operacién 63,214 51,694 54,123 70,537 72,553 74,629 76,689 78,940 67,964 83,316




Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

Periodo 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 TOTAL
RESULTADOS ANUALES

Auto, Pick Up, Panel y Moto 871,985 891,330 911,040 930,750 951,555 972,360 756,994

Autobus y camion 2 ejes 117,165 119,720 122,275 124,830 127,750 130,305 101,470

Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 203,670 208,050 212,795 297475 222,285 227,030 176,808

Camiones 7, 8y 9 ejes 57,670 58,765 60,225 61,685 52,780 64,240 50,040

Eje excedente por afio - - - - - - -

Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591 0.0591

Autobus y camién 2 ejes 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026 0.1026

Camiones 3, 4, 5y 6 ejes 0.1322 0.1322 0.1322 01322 0.1322 0.1322 0.1322

Camiones 7, 8 y 9 ejes 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348 0.2348

Eje excedente por afo 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217 0.0217

Ingresos Brutos Anuales 104,043 106,285 108,682 111,032 113,494 115,956 90,291 2,296,870
Gastos de Operacion: 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 8,896 6,775 229,165
Conservacién Rutinaria 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 5,075 3,865 130,735
Administracion 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 1,160 884 29,891
Supervision: 387 387 387 387 387 387 295 9,976
Contraprestacion: 520 531 543 555 567 580 451 11,484
Fideicomiso 633 633 633 633 633 633 482 16,294
Seguros y Fianzas 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,396 1,063 35,956
Auditoria 387 387 387 387 387 387 295 9,976
Conservacion Periddica 13,857 13,857 81,758
Total Gastos de Operacién 18,454 18,465 18,477 18,489 32,358 32,370 14,110 555,241
Remanente de Operacion 85,589 87,820 90,206 92,543 81,136 83,586 76,181 1,741,633




Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
RESULTADOS ANUALES Super Carretera Villa Delgado
Autos, Pick Ups, Panels y Motos por afio 304,056 367,920 377,045 386,170 397,485 408,435 419,385 430,335 441,650
Autobuses 2 ejes por afo 28,737 34,675 35,770 36,500 37,595 38,690 39,785 40,515 41,610
Camiones 2 ejes por afo 37,080 44,895 45,990 47,085 48,545 50,005 51,465 52,560 54,020
Camiones 5 ejes por afo 154,809 187,610 192,355 196,735 202,575 208,050 213,890 219,365 225,205
Camiones 7 ejes por afio - - -
Eje excedente por afio - -
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583
Autobuses 2 ejes 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043
Camiones 2 ejes 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043
Camiones 5 ejes 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0:1138 0.1139 0.1139
Camiones 7 ejes e 0.1139 0.1139 0.1139 C.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139
Eje Excedente 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291
Ingresos Brutos Anuales 42,217 51,110 52,410 53,631 £5,222 56,751 58,320 59,772 61,363
Gastos de Operacién: 6,200 7,324 7,224 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324
Conservacion Rutinaria: 2,811 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320
Administracion 1,908 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253
Supervisién: 391 400 400 400 400 400 400 400 400
Contraprestacion: 211 256 262 268 276 284 292 299 307
Fideicomiso 235 240 240 240 240 240 240 240 240
Seguros y Fianzas 978 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Otros Gastos - = - - - -
Conservacion Periédica 8,860
Total Gastos de Operacién 12,734 14,793 14,800 14,806 14,814 23,681 14,829 14,836 14,844
Remanente de Operacién 29,483 36,317 37,60 38,825 40,408 33,069 43,491 44,935 46,519
Ingresos Brutos Anuales COINES 102,983 114,031 117,568 120,988 124,955 128,747 132,757 136,801 140,591
Total Gastos de Operacién COINES 30,971 33,042 33,058 33,076 46,261 41,975 33,135 33,155 33,174
Remanente de Operacién COINES 72,012 80,990 84,509 87,912 78,695 86,772 99,623 103,646 107,417
- Productos Financieros = = “ = -
- Comisiones de Emision (22,500)
- Gastos de la Emision (600) (600) (600) (600) (600) (600) (600)
- Gastos Financieros (39,109) (49,345) (80,722) (56,397) (52,073) (47,749) (43,424) (39,100) (34,775)
- Depreciacion (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651)
-Act. Depreciacion - - - -
Gan Perd Inflacionaria
Resuitado del ejercicio (23,748) (47,506) (33,483) (25,738) (30,629) (18,227) (1,052) 7,295 15,391
+ Pérdidas Acumuladas = (23,748) (71,254) (104,717) (130,453) (161,082) (179,309)  (180.,361) (173,066)
Utilidad Fiscal (Perdida) (23,748) (71,254) (104,717) (130,453) (161,082) (179,309) (180,361) (173,066) (157,675)
- Impuestos & PTU 35.0% - - - - - - -
- Pérdida Acumulada 5 (23,748) (71,254)  (104,717)  (130,453)  (161,082)  (179.309) (180,361)  (173,066)
Utilidad Neta (fiscal) (23,748) (71,254)  (104,717)  (130,452)  (161,082)  (179,309)  (180,361)  (173,066)  (157.675)
Utilidad Neta (contable) (23,748) (47,506) (33,453) (25,736) (30,629) (18,227) (1,052) 7,295 15,391




Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesion

Periodo 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
RESULTADOS ANUALES
Autos, Pick Ups, Panels y Motos por afio 452,235 462,820 473,405 483,990 494 575 504,795 515,015 525,235 535,455 545,675
Autobuses 2 ejes por afio 42,705 43,800 44,895 45,625 46,720 47,815 48,545 49,640 50,735 51,465
Camiones 2 ejes por afio 55,480 56,575 58,035 39,130 60,590 61,685 63,145 64,240 65,700 66,795
Camiones 5 ejes por afio " 230,315 235,790 241,265 246,740 252,215 257,325 262,435 267,545 273,020 278,130
Camiones 7 ejes por afo - - - S - - - - - -
Eje excedente por afio - - - - - - - - - -
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0583 0.0583 0.0533 0.0583 0.0583 0.0583 0.0583 0.0670 0.0670 0.0670
Autobuses 2 ejes 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1200 0.1200 0.1200
Camiones 2 ejes 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1043 0.1200 0.1200 0.1200
Camiones 5 ejes 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1310 0.1310 0.1310
Camiones 7 ejes 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1139 0.1310 0.1310 0.1310
Eje Excedente 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 0.0291 - - -
Ingresos Brutos Anuales 62,829 64,298 65,805 67,236 68,743 70,149 71,555 72,961 74,446 75,814
Gastos de Oper’aciér\: 7,324 7,324 7324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324
Conservacion Rutinaria: 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320
Administracion: 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253
Supervision: 400 400 400 400 400 400 400 400 400 400
Contraprestacion: 314 321 329 336 344 351 358 365 372 379
Fideicomiso 240 240 240 240 240 240 240 240 240 240
Seguros y Fianzas 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
Otros Gastos = = = - % = z 2 - =
Conservacion Periédica 26,085 26,085 8,860
Total Gastos de Operacién 14,852 14,859 40,952 40,956 14,881 14,888 14,895 14,902 14,910 23,777
Remanente de Operacién 47,977 49,439 24,854 26,277 53,862 55,260 56,659 58,059 59,537 52,038
Ingresos Brutos Anuales COINES 144,384 148,202 152,151 156,150 159,684 163,176 166,652 170,321 174,006 177,573
Total Gastos de Operacién COINES 33,193 47,069 73,174 59,337 33,270 33,287 33,304 33,323 46,506 42,219
Remanente de Operacién COINES 111,191 101,133 78,976 96,813 126,415 129,889 133,348 136,998 127,500 135,354
- Productos Financieros - - s = - = - - - -
- Comisiones de Emisién
- Gastos de la Emisién (600) (600) (600) (600) (600) (600) (600) (600)
- Gastos Financieros (30,451) (26,127) (21,802) (17,478) (13,153) (8,829) (4,505) (631) - -
- Depreciacién (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651)
-Act. Depreciacion - - c3 - - - - - -
Gan Perd Inflacionaria
Resultado del ejercicio 23,489 17,755 (77) 22 085 56,011 63,809 71,592 79,117 70,849 78,703
+ Pérdidas Acumuladas (157,675) (134,186) (116,431) (116,509) (94,424) (38,413) - - -
Utilidad Fiscal (Pérdida) (134,186)  (116,431)  (116,507) (94,424) (38,413) 25,396 71,592 79,117 70,849 78,703
- Impuestos & PTU = ~ = = » (8,889) (25,057) (27,691) (24,797) (27,546)
- Pérdida Acumulada _(157,675)  (134,186)  (116,431) (116,50¢) (94,424) (38,414) . . . .
Utilidad Neta (fiscal) (134,186) (116,431) (116,507) (94,424) (38,414) 16,507 46,535 51,426 46,052 51,167
Utilidad Neta (contable) 23,489 17,755 (77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 51,1587




Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durarte el periodo de concesién

Periodo 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 TOTAL

RESULTADOS ANUALES

Autos, Pick Ups, Panels y Motos por afio 555,165 565,020 574,875 584,730 594,585 604,440 613,930 623,420 632,910 188,427
Autobuses 2 ejes por afio 52,560 53,290 54,385 55,480 56,210 57,305 58,035 59,130 59,860 17,869
Camiones 2 ejes por afio 67,890 69,350 70,445 71,540 73.000 74,095 75,190 76,285 77,380 23,112
Camiones 5 ejes por afio 282,875 287,985 293,095 298,205 303,315 308,060 312,805 317,915 322,660 96,086

Camiones 7 ejes por afio - - - - - - - - - =

Eje excedente por afio - - - - - - - = . .

Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670

Autobuses 2 ejes 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200

Camiones 2 ejes 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200 0.1200

Camiones 5 ejes 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310

Camiones 7 ejes 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310 0.1310

Eje Excedente - - - - = - - - . “

Ingresos Brutos Anuales 77,136 78,521 79,906 81,291 82,675 84,019 85,302 86,666 87,950 26,200 1,954,296

Gastos de Operacién: ‘ 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 7,324 2,147 206,088
" |Conservacion Rutinaria: 3,320 3,320 3,320 . 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 3,320 973 93,435

Administracion: 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 2,253 661 63,412

Supervision: 400 400 400 400 400 400 400 400 400 117 11,308

Contraprestacion: 386 393 400 406 413 420 427 433 440 131 9,771

Fideicomiso 240 240 240 240 ) 240 240 240 240 240 70 6,785

Seguros y Fianzas 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 293 28,271

Otros Gastos - - - a ” 5 " - . . .

Conservacion Periédica 26,085 26,085 122,060

Total Gastos de Operacion 14,923 14,930 14,937 14,944 14,951 41,043 41,049 14,971 14,977 4,393 541,131

Remanente de Operacién 62,213 63,591 64,969 66,347 67,724 42,976 44,253 71,695 72,972 21,807 1,413,167

Ingresos Brutos Anuales COINES 181,179 184,806 188,588 192,322 196,169 199,975 175,593 86,666 87,950 26,200 4,251,167

Total Gastos de Operacién COINES 33,377 33,395 33,414 33,433 47,309 73,413 55,159 14,971 14,977 4,393 1,096,368

Remanente de Operacién COINES 147,802 151,411 155,174 158,890 148,880 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807 3,154,799

- Productos Financieros - - - - . 5 3 - . . .

- Comisiones de Emisién

- Gastos de la Emision (9,000)
- Gastos Financieros - - - - - - - - - - (545,669)
- Depreciacion (56,651) - - - - - - - - - (1,133,017)

-Act. Depreciacion - - - - = - = - 3 _ .

Gan Perd Inflacionaria -

Resultado del ejercicio 91,151 151,411 155,174 168,890 148,860 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807 1,444 613
+ Pérdidas Acumuladas (1,681,633)
Utilidad Fiscal (Pérdida) 91,151 151,411 155,174 158,890 148,860 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807 (237,010)
- Impuestos & PTU (31,903) (52,994) (54,311) (65,611) (52,101) (44,297) (42,152) (25,093) (25,540) (7,633) (505,615)
- Pérdida Acumulada - - - - - - - - - - (1,681,629)

Utilidad Neta (fiscal) 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175 (742,634)

Utilidad Neta (contable) 59,248 98,417 100,863 103,278 96.759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175 938,998




Junta Estatal de Caminos del Estado

Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

FLUJO DE EFECTIVO 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Utilidad Neta (contable) (23,748) (47,508) (33,463) (25,736) (30,629) (18,227) (1,052) 7,295 15,391
+ Depreciacién 56,651 56,651 56.651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Flujo de Caja 32,903 9,145 23,188 30,915 26,022 38,424 55,599 63,946 72,042
+ Intereses Capitalizados - - - - - - - -
Flujo de Caja 32,903 9,145 23,188 30,915 26,022 38,424 55,599 63,946 72,042
- Pagos de Principal 29,254 28,014 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000
Flujo Neto de Caja (248,749) 3,649 (18.869) (26,812) (19,085) (23,978) (11,576) 5,599 13,946 22,041
1.00 3,649 (18,869) (45.682) (64,767) (88,745) (100,322) (94,723) (80,777) (58,736)
Tasa Descuento VPN 10.00%
VPN de Concesion 191,276 8.79%
FLUJOS BASE DIC 00 (248,749) 3,649 (18,869) (26,812) (19,085) (23,978) (11,576) 5,599 13,946 22,041
INFLACION BASE 100 DIC 2000 1.000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
1.000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Cobertura 1.50 1.05 0.78 V.76 0.82 0.77 0.88 1.06 1.16 1.26
1 2 3 4 5 6 7 8 9
SERVICIO DE LA DEUDA EN UDIS 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Balance Inicial de Pasivo 347,442 318,188 725,000 675,000 625,000 575,000 525,000 475,000 425,000
+ Interés Devengado 39,109 49,345 60,722 56,397 52,073 47,749 43,424 39,100 34,775
Total Adeudado 386,551 367,534 785,722 731,397 677,073 622,749 568,424 514,100 459,775
Servicio de Deuda 68,363 77,359 110,722 106,397 102,073 97,749 93,424 89,100 84,775
Pagos de Principal 29,254 28,014 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000
Pagos de Intereses 39,109 49,345 60,722 56,397 52,073 47,749 43,424 39,100 34,775
Saldo Final de Pasivo 318,188 725,000 675,000 625,000 575,000 525,000 475,000 425,000 375,000




CALCULO DE FLUJOS DURANTE EL PERIODO DE CONCESION

Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

FLUJO DE EFECTIVO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Utilidad Neta (contable) 23,489 17.758 (77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 51,157
+ Depreciacion 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Flujo de Caja 80,140 74,406 56,574 78,736 112,661 111,571 103,186 108,077 102,703 107,808
+ Intereses Capitalizados - - - - - - - - - -
Flujo de Caja 80,140 74,406 56,574 78,736 112,661 111,571 103,186 108,077 102,703 107,808
- Pagos de Principal 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 25,000 - -
Flujo Neto de Caja 30,140 24,406 6,574 28,736 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 107,808
(28,596) (4,190) 2,384 31,120 93,781 155,352 208,538 291,615 394,318 502,126
Tasa Descuento VPN 529,672
VPN de Concesion
FLUJOS BASE DIC 00 30,140 24,406 6,574 28,736 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 78,703
INFLACION BASE 100 DIC 2000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Cobertura 1.37 1.32 1.09 1.42 1.98 219 2.42 5.22
CREDITOS DURANTE EL PERIODO DE CONCESION
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
SERVICIO DE LA DEUDA EN UDIS 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Balance Inicial de Pasivo 375,000 325,000 275,000 225,000 175,000 125,000 75,000 25,000 - -
+ Interés Devengado 30,451 26,127 21,802 17,478 13,153 8,829 4,505 631 - -
Total Adeudado 405,451 351,127 296,802 242,478 188,153 133,829 79,505 25631 - -
Servicio de Deuda 80,451 76,127 71,802 67,478 63,153 58,829 54,505 50,631 - -
Pagos de Principal 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 50,000 - -
Pagos de Intereses 30,451 26,127 21,802 17,478 13,153 8,829 4,505 631 - -
Saldo Final de Pasivo 325,000 275,000 225,000 175,000 125,000 75,000 25,000 - - -




CALCULO DE FLUJOS DURANTE EL PERIODO DE CONCESION

Junta Estatal de Caminos del Estado
Ingresos, costos y utilidades durante el periodo de concesién

FLUJO DE EFECTIVO 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Utilidad Neta (contable) 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175 938,998
+ Depreciacion 56,651 - - - - - - - - - 1,133,017
Flujo de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47 432 14,175 2,072,015
+ Intereses Capitalizados - - - - - - - - - - -
Flujo de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47 432 14,175 2,072,015
- Pagos de Principal - - - - - - - - - - 782,268
Flujo Neto de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47 432 14,175 1,289,747
618,025 716,442 817,305 920,583 1,017,343 1,099,608 1,177,890 1,224,491 1,271,924 1,286,098
Tasa Descuento VPN 649,928 769,436 871,616 976,1¢5 1,069,444 1,143,904 1,220,042 1,249,585 1,297,464 1,293,730
VPN de Concesion
FLUJOS BASE DIC 00 91,151 151,411 155,174 158,890 148,860 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807 1,595,626
INFLACION BASE 100 DIC 2000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Cobertura
CREDITOS DURANTE EL PERIODO DE CONCESION
20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
SERVICIO DE LA DEUDA EN UDIS 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Balance Inicial de Pasivo - - - - - - - - - -
+ Interés Devengado - - - - - - - - - - 545,669
Total Adeudado - - - - - - - - 2 -
Servicio de Deuda - - - - - - - - - -
Pagos de Principal - - - - - - - - - - 807,268
Pagos de Intereses - - - - - - - - - - 545,669
Saldo Final de Pasivo - - - - - - - - - -
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31-Dic-25
31-Dic-26
31-Dic-27
31-Dic-28
31-Dic-29
31-Dic-30
31-Dic-31
31-Dic-32

Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de Amortizacién

Periodo Saldo inicial UDIS  Intereses Amortizacion Pagos Intereses Amortizacién
0 750,000 - - - - -
1 725,000 31,982 25,000 56,982 31,982 25,000
2 675,000 60,722 50,000 110,722 60,722 50,000
3 625,000 56,397 50,000 106,397 56,397 50,000
4 575,000 52,073 50,000 102,073 52,073 50,000
5 525,000 47,749 50,000 97,749 47,749 50,000
6 475,000 43,424 50,000 93,424 43,424 50,000
T 425,000 39,100 50,000 89,100 39,100 50,000
8 375,000 34,775 50,000 84,775 34,775 50,000
9 325,000 30,451 50,000 80,451 30,451 50,000
10 275,000 26,127 50,000 76,127 26,127 50,000
11 225,000 21,802 50,000 71,802 21,802 50,000
12 175,000 17,478 50,000 67,478 17,478 50,000
13 125,000 13,153 50,000 63,153 13,153 50,000
14 75,000 8,829 50,000 58,829 8,829 50,000
15 25,000 4,505 5C,000 54,505 4,505 50,000
16 0 631 25,000 25,631 631 25,000
17 0 0 0 0 0 0
18 0 0 0 0 0 0
19 0 0 0 0 0 0
20 0 0 0 0 0 0
21 0 0 0 0 0 0
22 0 0 0 0 0 0
23 0 0 0 0 0 0
24 0 0 0 0 0 0
25 0 0 0 0 0 0
26 0 0 0 0 0 0
27 0 0 0 0 0 0
28 0 0 0 0 0 0
29 0 0 0 0 0 0
30 0 0 0 0 0 0
489,198 750,000 1,239,198 489,198 750,000
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11

Estado de Resultados

12 13

14 15 16 17 18 19
Conceptos 2011 | 2012 | 2013 | 2004 | 2015 | 2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Ingresos Brutos Anuales 144,384 148,202 152,150 156,150 169,684 163,176 166,652 170,321 174,006 177,573
Gastos de Operacion 33,193 47,069 73,174 59,337 33,269 33,287 33,304 33,323 46,506 42,219
Remanente 111,191 101,133 78,976 96,813 126,415 129,889 133,348 136,998 127,500 135,354
+ Productos financieros - & - = - - - = - =
- Comisiones de Emision - - - - - - - - - -
- Gastos de la Emision (600) (600) (600) (600) (600) (600) (600) (600) - -
- Gastos financieros (30,451) (26,127) (21,802) (17,478) (13,153) (8.829) (4,505) (631) - -
-Depreciacion (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56,651) (56.,651) (56.651) (56,651) (56,651) (56,651)
-Act Depreciacion - - - - - - - - - -
Resultado del Ejercicio 23,489 17,755 77) 22,085 56,010 63,809 71,592 79,117 70,849 78,703
-Impuestos - - - - - (8,888) (25,057) (27,691) (24,797) (27,546)
Utilidad (Pérdida) neta 23,489 17,755 (77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 51,157
FLUJO DE EFECTIVO 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Utilidad Neta (contable) 23,489 17,755 77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 51,157
+ Depreciacion 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Flujo de Caja 80,140 74,406 56,574 78,736 112,661 111,572 103,186 108,077 102,703 107,808
+ Intereses Capitalizados - - - - - - - - - -
Flujo de Caja 80,140 74,406 56,574 78,735 112,661 111,572 103,186 108,077 102,703 107,808
- Pagos de Principal 50,000 50,000 £0,000 50,000 50,000 50,000 50,000 25,000 - -
Flujo Neto de Caja 30,140 24,406 6,574 28,735 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 107,808
+ Monto del Crédito
- Pagos de los Créditos
del Gobierno del Estado
- Constitucién Fondo de Mantto.
- Recuperacion de Inversién COINES
Flujo Neto de Caja 30,140 24,406 6,574 28,736 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 107,808
Flujo Neto de Caja Acumulado 71,726 96,132 102,706 131,441 194,102 255,674 308,860 391,937 494,640 602,447




Junta Estatal de Caminos del Estado

Estado de Resultados

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
Conceptos 2021 | 2022 | 2023 |  20z4 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030
Ingresos Brutos Anuales 181,179 184,806 188,588 192,322 196,169 199,975 175,593 86,666 87,950 26,200
Gastos de Operacién 33,377 33,395 33,414 32,433 47,309 73,413 55,159 14,971 14,977 4,393
Remanente 147,802 151,411 155,174 158,890 148,860 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807
+ Productos financieros - - - - - - - - - -
- Comisiones de Emisién - - - - - - - - - -
- Gastos de la Emisién - - - - - - - - - -
- Gastos financieros - - - - - - - - - -
-Depreciacion (56,651) - - - - - - - - -
-Act Depreciacion - - - - - - - - - -
Resultado del Ejercicio 91,151 151,411 155,174 153,890 148,860 126,562 120,434 71,695 72,972 21,807
-Impuestos (31,903) (52,994) (54,311) (55,611) (52,101) (44,297) (42,152) (25,093) (25,540) (7,632)
Utilidad (Pérdida) neta 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
FLUJO DE EFECTIVO 2021 | 2022 1 2023 1 2024 ]| 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030
Utilidad Neta (contable) 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
+ Depreciacién 56,651 - - - - - - - - -
Flujo de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
+ Intereses Capitalizados = - - - - - - - - -
Flujo de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
- Pagos de Principal - - - - - - - - - -
Flujo Neto de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
+ Monto del Crédito
- Pagos de los Créditos
del Gobierno del Estado
- Constitucién Fondo de Mantto.
- Recuperacion de Inversién COINES
Flujo Neto de Caja 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
Flujo Neto de Caja Acumulado 718,346 816,764 917.627 1,020,9C5 1,117,664 1,199,929 1,278,211 1,324,813 1,372,245 1,386,420




Junta Estatal de Caminos del Estado
Balance General

1 2 3 4 5 6 T 8 9
ACTIVO 2002 | 2003 | 2004 l 2005 | 2006 | 2007 ] 2008 l 2009 | 2010
Circulante
Caja y Bancos 3,649 81,452 54,640 35,555 11,676 = 5,599 19,545 41,586
Fondo de Mantenimiento - 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359
Fondo de Reserva de la Emisién - - - - - - - - -
suma 3,649 188,812 161,999 142,914 118,936 107,359 112,958 126,904 148,945
Fijo
ctas por cobrar
Costo de Obra Concesionada 1,183,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Actualizacién - - - - - - - -
Depreciacion (56,651) (113,302) (169,953) (226,603) (283,254) (339,905) (396,556) (453,207) (509,858)
neto 1,076,366 1,019,715 963,064 906,414 849,763 793,112 736,461 679,810 623,159
Suma el Activo 1,080,016 1,208,527 1,125,063 1,049,328 968,699 900,471 849,419 806,714 772,104
PASIVO Y CAPITAL
Pasivo
Cuentas por Pagar - - - - - - - - -
Crédito Bancario A 214,896 - - - - - - - -
Crédito Bancario B 103,292 - - - - - - -
Emision - 725,000 675,000 625,000 575,000 525,000 475,000 425,000 375,000
Suma el Pasivo 318,188 725,000 675,000 625,000 575,000 525,000 475,000 425,000 375,000
Capital
Capital social 248,749 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955
Aportacion Gobierno 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826
Actualizacion - - - - - - - - -
Resultados del Ejercicio (23,748) (47,506) (33,463) (25,736) (30,629) (18,227) (1,052) 7,295 15,391
Resultados Ejer. Ants. - (23,748) (71,254) (104,717) (130,453) (161,082) (179,309) (180,361) (173,066)
Suma el Capital 761,827 483,527 450,064 424,327 393,698 375,471 374,419 381,714 397,105
Suma Pasivo y Capital 1,080,016 1,208,527 1,125,064 1,049,327 968,698 900,471 849,419 806,714 772,105




Junta Estatal de Caminos del Estado
Balance General

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
ACTIVO 2011 l 2012 J 2013 l 2014 2015 I 2016 l 2017 l 2018 I 2019 2020
Circulante
Cajay Bancos 71,726 96,132 102,706 131,441 194,102 255674 308,860 391,937 494,640 602,447
Fondo de Mantenimiento 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359
Fondo de Reserva de la Emision - - - % 2 - - - - -
suma 179,085 203,491 210,065 238,801 301,462 363,033 416,219 499,296 601,999 709,807
Fijo
ctas por cobrar
Costo de Obra Concesionada 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Actualizacién - - - - - - - - - -
Depreciacién (566,508) (623,159) (679,810) (736,461) (793,112) (849,763) (906,414) (963,064) (1,019,715) (1,076,366)
neto 566,509 509,858 453,207 396,556 339,905 283,254 226,603 169,953 113,302 56,651
Suma el Activo 745,594 713,349 663,272 635,357 641,367 646,288 642,823 669,249 715,301 766,458
PASIVO Y CAPITAL
Pasivo
Cuentas por Pégar - - - - - - - - - -
Crédito Bancario A - - - - - - - - - -
Crédito Bancario B - - - - - - - - - -
Emisién 325,000 275,000 225,000 175,000 125,000 75,000 25,000 - - (0)
Suma el Pasivo 325,000 275,000 225,000 175,000 125,000 75,000 25,000 - - (0)
Capital
Capital social 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955
Aportacién Gobierno 536,826 536,826 536,826 536,826 636,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826
Actualizacion - - - - - - - - - -
Resultados del Ejercicio 23,489 17,755 (77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 61,167
Resultados Ejer. Ants (157,675) (134,186) (116,431) (116,509) (94,424) (38,414) 16,507 63,042 114,468 160,520
Suma el Capital 420,594 438,349 438,272 460,357 516,367 571,288 617,823 669,249 715,301 766,458
Suma Pasivo y Capital 745,594 713,349 663,272 635,357 641,367 646,288 642,823 669,249 715,301 766,458




Junta Estatal de Caminos del Estado
Balance General

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
ACTIVO 2021 2022 I 2023 I 2024 l 2025 I 2026 I 2027 l 2028 I 2029 l 2030
Circulante
Caja y Bancos 718,346 816,764 917,627 1,020,905 1,117,664 1,199,929 1,278,211 1,324,813 1,372,245 1,386,420
Fondo de Mantenimiento 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359 107,359
Fondo de Reserva de la Emisién - - - - - - - - - -
suma 825,706 924,123 1,024,986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605 1,493,779
Fijo
ctas por cobrar
Costo de Obra Concesionada 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,183,017 1,133,017
Actualizacion - - - - = = - - - -
Depreciacion (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017)
neto - - - - - - - - - -
Suma el Activo 825,706 924,123 1,024,986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605 1,493,779
PASIVO Y CAPITAL
Pasivo
Cuentas por Pagar - - - - - - - - - -
Crédito Bancario A - = = = = = = “ ~ =
Crédito Bancario B - - - - - - - - - -
Emision 0) (0) ) (0) 0) 0) (0 ©) ©) 9)
Suma el Pasivo (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0) (0)
Capital
Capital social 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955 17,955
Aportacion Gobierno 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826 536,826
Actualizacién - - - - - - - - - -
Resultados del Ejercicio 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
Resultados Ejer. Ants. 211,677 270,925 369,342 470,205 573,484 670,243 752,508 830,790 877,392 924,824
Suma el Capital 825,706 924,123 1,024,986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605 1,493,779
Suma Pasivo y Capital 825,706 924,123 1,024,986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605 1,493,779
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Junta Estatal de Caminos del Estado

2

Tabla de Depreciacion COINES

3 4 5 6 7 8 g
ANO 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Valor inicial 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
INPC(final) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
INPC(inicial) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Revaluado 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Incremento - - - - - - - - -
Aplicacién 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Por Aplicar 95% 90% 85% 80% 75% 70% 65% 60% 55%
Depre afio 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Depre acum 56,651 113,302 169,953 226,603 283,254 339,905 396,556 453,207 509,858
Saldo por aplicar 1,076,366 1,019,715 963,064 906,414 849,763 793,112 736,461 679,810 623,159
Deprec. original 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Dif depre - - - - - - - -
Saldo original 1,104,692 1,048,041 991,390 934,739 878,088 821,437 764,786 708,136 651,485
Balance - - - - - - - - -
56,651 169,953 226,603 283,254 339,905 396,556 453,207 509,858
56,651

(113,302) (169,953) (226,603) (283,254) (339,905) (396,556) (453,207) (509,858)

Suma balance - = - - = - - - -
1 2.0 3.0 4.0 5.0 6.0 7.0 8.0 9.0
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Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de Depreciaciéon COINES

12 13 14 15 16 17 18 19
ANO 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Valor inicial 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
INPC(final) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
INPC(inicial) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Revaluado 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,123,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Incremento c 5 # ¥ 7 = - = = -
Aplicacion 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0% 5.0%
Por Aplicar 50% 45% 40% 35% 30% 25% 20% 15% 10% 5%
Depre afio 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Depre acum 566,508 623,159 679,810 736,461 793,112 849,763 906,414 963,064 1,019,715 1,076,366
Saldo por aplicar 566,508 509,858 453,207 396,556 339,905 283,254 226,603 169,953 113,302 56,651
Deprec. original 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651
Dif depre - - - - - - - - - -
Saldo original 594,834 538,183 481,532 424,881 368,231 311,580 254,929 198,278 141,627 84,976
Balance - - 2 S 2 2 = & - -
566,508 623,159 679,810 736,461 793,112 849,763 906,414 963,064 1,019,715 1,076,366
(566,508) (623,159) (679,810) (736,461) (793,112) (849,763) (906,414) (963,064) (1,019,715) (1,076,366)
Suma balance = - = g % & = = = =
10.0 11.0 12.0 13.0 14.0 15.0 16.0 17.0 18.0 19.0




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de Depreciacion COINES

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29

ANO 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Valor inicial 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,138,017 1,133,017 1,138,017 1,133,017
INPC(final) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
INPC(inicial) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Revaluado 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,138,017 1,133,017 1:133,017
Incremento % = - - - - - - -
Aplicacion 5.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
Por Aplicar 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Depre afio 56,651 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Depre acum 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Saldo por aplicar - - - - - - - - - -
Deprec. original 56,651 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
Dif depre‘ - - - - - - - - - -
Saldo original 28,325 (28,325) (84,976) (141,627) (198,278) (254,929) (311,580) (368,231) (424,881) (481,532)
Balance - - = & = = = * % =
1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017 1,133,017
(1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017) (1,133,017)
Suma balance - - - - 2 - - - -
20.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0




COINES
(Miles de pesos)

Junta Estatal de Caminos del Estado
Estado de Cambios en la Situacién Financiera

2 3 4 5 6 7 8 9
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
OPERACION:
Utilidad neta (47,506) (33,463) (25,736) (30,629) (18,227) (1,052) 7,295 15,391

Partidas que no requirieron (generaron) recursos
Depreciacién y Amortizaciones 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651

TOTAL 9,145 23,188 30,915 26,022 38,424 55,599 63,946 72,041
FINANCIAMIENTO:

Prestamos Bancarios y Documentos por Pagar 406,812 (50,000) (50,000) (50,000) (50,000) (50,000) (50,000) (50,000)
Recursos(Util)Generados por Financiamiento 415,956 (26,812) (19,085) (23,978) (11,576) 5,699 13,946 22,041
INVERSION:

Aportacién de Capital Social (230,794) - - - - - - -
Adquisicién de Activo Fijo - & i % 5 5 s @

(230,794) - - - - - - -

EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES:

Aumento (Disminucion) 185,162 (26,812) (19,085) (23,978) (11,576) 5,599 13,946 22,041
Saldo al Inicio del afio 3,649 188,812 161,999 142,914 118,936 107,359 112,958 126,904
Saldo al Final del afio 188,812 161,999 142,914 118,936 107,359 112,958 126,904 148,945




Junta Estatal de Caminos del Estado
Estado de Cambios en la Situacién Financiera

COINES
(Miles de pesocs)
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

OPERACION:

Utilidad neta 23,489 17,755 (77) 22,085 56,010 54,921 46,535 51,426 46,052 51,157

Partidas que no requirieron (generaron) recursos

Depreciacion y Amortizaciones 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651 56,651

TOTAL 80,140 74,406 56,574 78,736 112,661 111,572 103,186 108,077 102,703 107,808
FINANCIAMIENTO:

Prestamos Bancarios y Documentos por Pagar (50,000) (50,000) (50.000) (50,000) (50,000) (50,000) (50,000) (25,000) - -
Recursos(Util)Generados por Financiamiento 30,140 24,406 6.574 28,736 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 107,808
INVERSION:

Aportacién de Capital Social = - - = - - - - - -
Adquisicion de Activo Fijo 2 - - - - - - - -
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES:

Aumento (Disminucién) 30,140 24,406 6,574 28,736 62,661 61,572 53,186 83,077 102,703 107,808
Saldo al Inicio del afio 148,945 179,085 203,491 210,065 238,801 301,462 362,033 416,219 499,296 601,999
Saldo al Final del afio 179,085 203,491 210,065 238,801 301,462 363,033 416,219 499,296 601,999 709,807




Junta Estatal de Caminos del Estado
Estado de Cambios en la Situacién Financiera
COINES
(Miles de pesos)

20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
OPERACION:
Utilidad neta 59,248 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175

Partidas que no requirieron (generaron) recursos

Depreciacién y Amortizaciones 56,651 - - - - - - - - -

TOTAL 115,899 08,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
FINANCIAMIENTO:

Prestamos Bancarios y Documentos por Pagar - - - - - » = = z =
Recursos(Util)Generados por Financiamiento 115,892 98,417 100.363 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
INVERSION:

Aportacién de Capital Social - - - - - - - - - -
Adquisicién de Activo Fijo - - - - - - - - - -
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES:

Aumento (Disminucién) 115,899 98,417 100,863 103,278 96,759 82,265 78,282 46,602 47,432 14,175
Saldo al Inicio del afio 709,807 825,706 924,123 1,024,986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605
Saldo al Final del afio 825,706 924,123 1,024.986 1,128,264 1,225,024 1,307,289 1,385,571 1,432,173 1,479,605 1,493,779




ANEXO “B”
o ———————— _——— ____—— —_— — — — —  —— __ _———______— ]

ETAPAS GENERICAS DE LA BURSATILIZACION: BANCO COMERCIAL Y SECURITIES D



Gobierno del Estado de San Ruiz Alcala

Emision de un instrumento de deuda bursatil en el Mercado de Valores

Abril 2, 2002



Bursatilizacion de las Cuotas de Peaje de los Tramos Carreteros:

e San Ruiz Alcala- Bledos - Villa Delgado
e San Ruiz Alcala- Rio Azul



Semana

Semana

Etapas Monetizacion

Responsables

1 ]2 ]3 |4

516 [7 |8

ETAPA 1/ Andlisis de los ingresos y autorizaciones especiales

Firma del mandato

Agentes / Estado

Contratacion de abogados externos

Agentes / Estado

“Due Diligence’:

Legal (Ver Anexo Il.1 para detalle de esta actividad)

Agentes / Estado

Técnico (Ver Anexo |1.2 para detalle de esta actividad)

Agentes / Estado

Financiero (Ver Anexo 11.3 para detalle de esta actividad)

Agentes / Estado

En su caso, inicio de tramites ante autoridades especiales

Estado

Obtencién del Vo.Bo. de autoridades especiales

Estado

Elaboracién de proyecciones financieras

Agentes




Semana Semana
Etapas Responsables 1 ]2 ]3[4 ]5]6 7 [8
ETAPA 2 / Paquete de informacion a autoridades
Elaboracion de los proyectos legales de:
Solicitud ante autoridades Abogado
Fideicomiso de la emisién Abogado
Titulos Abogado
Acta de emisién Abogado
Elaboracién del disco de captura electrénica — SECAP - Agentes
Elaboracién del prospecto de colocacién:
Caracteristicas de la emision Agentes
El emisor Agentes / Estado
Principales caracteristicas del clausulado de emisién Abogado/ Agentes
“Kick — Off Meeting” para la revisién de:
Proyectos de solicitud Todos
Proyecto de fideicomiso de la emision Todos
Proyecto de los titulos serie “A” y “X” Todos
Proyecto del acta de emision Todos
Seleccién del notario publico para la operacién Todos .
Prospecto de colocacién Todos
Superacion de las observaciones obtenidas en el “Kick Off Meeting” Agentes
Autorizaciéon de Banco de México para exceptuar del Régimen de Inversion que Agentes
prevé el numeral M31.11 de la Circular 2019 / 95
Obtencién de calificaciones preliminares por parte de las calificadoras de valores Agentes
Opinién del dictamen técnico de Nacional Financiera Agentes

Presentacién del proyecto a CNBV y BMV

Agentes / Estado

Pago de derechos a BMV

Agentes / Estado

Pago de derechos a CNBV

Agentes / Estado

Presentacion de las solicitudes para la emision ante autoridades

Agentes




Semana

Semana

Etapas

Responsables

9 [10[11]12

13]14]15]16

ETAPA 3/ Promocién y venta

Elaboracion del video

Agentes / Estado

Elaboracién del “Selling Memo” Agentes
Elaboracion de la presentacién a inversionistas Agentes
Impresién de prospectos preliminares Agentes
Impresion a color de la presentacion para la promocién Agentes
Armado de la agenda “One on One” Agentes
Autorizacién de CNBV para iniciar promocién Agentes

“Kick Off Meeting” para analizar la presentacién de los “One on One’s”

Agentes / Estado

“Kick Off Meeting” para sensibilizar el rango de precios y su fijacion

Agentes / Estado

“Kick Off Meeting” con las areas de distribucién Agentes
Periodo de “One on One’s” Agentes / Estado
Armado y cierre del libro de demanda Agentes
Prospectos definitivos Agentes
Entrega de los prospectos definitivos a las autoridades Agentes

Elaboracién de acrilicos

Agentes




Semana

Semana

Etapas Responsables 9 [10[11]12[13[14]15][16
ETAPA 4 / Oficio de autorizacion
Analisis de CNBV y BMV - retroalimentacion de informacion y dudas - Agentes |
Reuniones para aclaraciones y comentarios a los proyectos Agentes +
Superacioén a las observaciones de los proyectos / Juridico CNBV:
Fideicomiso emisor Agentes / Abogado
Acta de emisién Agentes / Abogado
Clausula de intereses Agentes / Abogado
Sesién de comité técnico Agentes / Abogado
Superacion a las observaciones de los proyectos / emisoras CNBV:
Prospecto de colocacion Agentes
Clausula de intereses Agentes
Superacioén a las observaciones de la BMV Agentes
Vo. Bo. del contrato de fideicomiso y acta de emisién / juridico CNBV Agentes
Vo. Bo. del prospecto de colocacién / emisoras CNBV Agentes
Envio de informacion definitiva a las calificadoras Agentes
Constitucién del fideicomiso emisor Todos
Instrucciones del comité técnico al fideicomiso para:
Constitucién del fondo de garantia Estado
Pago de comisiones varias Estado
Pago de derechos a NAFIN Estado
Dictamen definitivo NAFIN Agentes
Instalacién del comité técnico del fideicomiso emisor Fiduciario / Estado
Lectura del folio del acta de emisién Notario

Firma del acta de emisién

Fiduciario / Estado

Inscripcion del acata de la emisién en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio

Notario

Revision del aviso de oferta publica Agentes
Revisién del prospecto de colocacion Agentes |2 |
Obtencion de calificaciones definitivas Agentes

Pago de derechos a CNBV

Agentes / Estado

Autorizacién del prospecto de colocacién — sello -

Agentes

Obtencién de oficios en CNBV de:

Inscripcién y de la emisién

Agentes

Oferta publica

Agentes

Obtencién de autorizacién de inscripcién en la BMV

Agentes




Semana

Semana

Etapas

Responsables

9 [10[11]12

13[14]15]16

ETAPA 5/ Oferta Publica

Carta autorizacion a la BMV para hacer publico el prospecto preliminar de
colocacién

Incorporacién del prospecto preliminar a la pagina de internet de la BMV

“Kick off Meeting” para analizar la logistica de la liquidacion

Registro de firmas del fiduciario en el S.D. Indeval

Fijacion del precio definitivo

Vo. Bo. del S.D. Indeval sobre el titulo que sera depositado

Creacion de las cuentas receptoras del fideicomiso de la emisién

Entrega de la carta caracteristicas de la emisién a las autoridades

Sesion del comité técnico que dara instrucciones para la liquidacién de la
operacion

Publicacién del aviso de oferta publica

Firma del contrato de colocacién

Elaboracién y firma de los titulos Serie “A” y Serie “X”

Elaboracion de fichas de deposito para el INDEVAL

Depésito de titulos Serie “A” definitivo en el S.D. Indeval

Entrega del acta de emision debidamente inscrita en el RPPC a la CNBV, BMV,
INDEVAL

Instruir a la mesa de dinero para realizar el cruce

Confirmar la operacién con el sindicato

Instruir al area de tesoreria sobre la operacion

Cruce y liquidacién

Presentacion de la distribucién geografica a CNBV, BMV, AMIB e INDEVAL

Cobro de comisiones

Elaboracién del libro blanco de operacion




Semana Semana

Etapas Responsables 9 [10[11]12]13[14[15]16
ETAPA 5/ Oferta Publica

Carta autorizacién a la BMV para hacer publico el prospecto preliminar de

colocaciéon

Incorporacién del prospecto preliminar a la pagina de internet de la BMV

“Kick off Meeting” para analizar la logistica de la liquidacién
| Registro de firmas del fiduciario en el S.D. Indeval

Fijacién del precio definitivo

Vo. Bo. del S.D. Indeval sobre el titulo que sera depositado

Creacion de las cuentas receptoras del fideicomiso de la emisién

Entrega de la carta caracteristicas de la emisién a las autoridades

Sesion del comité técnico que dara instrucciones para la liquidacién de la

operacion

Publicacién del aviso de oferta publica

Firma del contrato de colocacién

Elaboracién y firma de los titulos Serie “A” y Serie “X” ’

Elaboraciéon de fichas de deposito para el INDEVAL

Deposito de titulos Serie “A” definitivo en el S.D. Indeval

Entrega del acta de emision debidamente inscrita en el RPPC a la CNBV, BMV,
INDEVAL

Instruir a la mesa de dinero para realizar el cruce

Confirmar la operacién con el sindicato

Instruir al area de tesoreria sobre la operacién

Cruce y liquidaciéon

Presentacién de la distribucién geografica a CNBV, BMV, AMIB e INDEVAL

Cobro de comisiones

Elaboracion del libro blanco de operacién




ANEXO “C”

FORMULA DE RECUPERACION DE LA INVERSION PRIVADA REMANENTE DE COINES DE
ACUERDO A CONTRATOS.

Las cantidades que COINES reciba del Fideicomiso Publico se aplicaran primero a los
rendimientos pactados y, después a la parte principal de la Inversién Privada pendiente de

recuperarse, segun la férmula siguiente:

IPRn = [IPRO* (1 +r) n* (INPCn /INPCO)] =[E Pn* (1 +r)n*(INPCn /INPCO )] n=1

Donde:

IPRn = Inversiéon Privada Remanente correspondiente al periodo n en el que se
pretende hacer el calculo.

IPRO = Inversion Privada Remanente a la fecha de la firma del contrato

n = Numero de meses transcurridos a la fecha que se pretende calcular.

r = Rendimiento mensual (0.42%)

INPCO = indice Nacional de Precios al Consumidor correspondiente a la fecha de
actualizacion acordada, 31 de Diciembre del 2002 (actualmente
102.9040 base Junio del 2002).

INPCn = indice Nacional de Precios al Consumidor correspondiente a la fecha en
que se calcula

Pn = Pago en el mes n.

nn = Numero de meses transcurridos a la fecha en la que se realiza el ultimo

pago.

En caso de que aun no haya sido publicado en el Diario Oficial de la Federacién el indice Nacional
de Precios al Consumidor del periodo que se pretende calcular se utilizar el ultimo indice Nacional

de Precios al Consumidor publicado en Diario Oficial de la Federacion.



ANEXO “D”
I = = ——————————— —~— —————~

MODELO DE EVALUACION FINANCIERA DE LA MONETIZACION



PREMISAS FINANCIERAS DE LA CONCESION

PERIODO DE CONCESION: 30 ANOS. SUPERCARRETERA "CENTRAL" Enero de 2002
PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Importe IVA Importe ano inflacion tasa tasa
IVA incl. 2,005 Total Neto nominal real
100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 68.00 71% 1,424 97 13 84 primer ano 8.96% 22.53% 12.45%
Autobuses 2 ejes 118.00 9% 180 21 3 24 segundo aiho 12.45%
Autobuses 3 ejes 118.00 0 0 0 tercer ano 5.00% 20.10% 14.38%
Autobuses 4 ejes 118.00 0 0 0 cuarto afo 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 2 ejes 118.00 0 0 0 quinto ano 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 3 ejes 152.00 16% 321 49 6 55 anos subsec. 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 4 ejes 152.00 0 0 0 2002 - 2004 3.50% anual crecimiento
Camiones S ejes 152.00 0 0 0 2005 - 2009 3.40% anual crecimiento
Camiones 6 ejes 152.00 0 0 0 2010 - 2014 2.90% anual crecimiento
Camiones 7 ejes 270.00 4% 80 22 3 24 2015 -2019 2.30% anual crecimiento
Camiones 8 ejes 270.00 0 0 0 0 2020 - 2029 2.20% anual crecimiento
Camiones 9 ejes 270.00 0 0 0
Eje Excedente 25.00 0 0 0 0 ingreso neto mensual sin iva (M.N.) 5,635
ingreso neto trimestral sin iva (M.N.) 16,906
Total 100% 2,005 189 25 188 ingreso neto anual sin iva (M.N.) 67,625
Importes de tarifas expresados en M.N.
Importes generales expresados en Miles.
Aplicaciones:
Pago de Créditos 320,921.00 Gastos de operacion: 8,896 anuales.
Pago a COINES 253,000.00 Gastos Conservacion: 5,075 anuales.
Recuperacion GE 178,000.00 Gastos Administracion 1,160 anuales.
Comisiones Banco de Inf. 26,979.00 Honorarios fiduciarios 345
Comisiones Estructuracion 3,100.00 Seguros y fianzas 1,265
Monetizacion 782,000.00 Auditoria Operacional 138
Contraprestacion 0.50%
Mantenimiento:
Menor riego de sello 13,165 cada 6 anos
Mayor carpeta y sello 27,715 cada 12 anos




PREMISAS FINANCIERAS DE LA CONCESION

PERIODO DE CONCESION: 30 ANOS. SUPERCARRETERA "VILLA DELGADO" Enero de 2002
PEAJE TRANSI TO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Importe IVA Importe afio inflacién tasa tasa
IVA incl. 1,700 Tgtal Neto nominal real
100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.88
Auto, Pick Up, Panel y Moto 67.00 58% 986 66 8.62 57.45 primer afio 8.96% 22.53% 12.45%
Autobuses 2 ejes 120.00 5% 85 10 1.33 8.87 segundo afio 0.00% 12.45% 12.45%
Autobuses 3 ejes 120.00 0 0.00 0.00 tercer afio 5.00% 20.10% 14.38%
Autobuses 4 ejes 120.00 0 0.00 0.00 cuarto afio 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 2 ejes 120.00 7% 119 14 1.86 12.42 quinto afio 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 3 ejes 120.00 0 0.00 0.00 afios subsec. 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 4 ejes 120.00 0 0.00 0.00 2003 - 2006 2.58% anual crecimiento
Camiones 5 ejes 131.00 30% 510 67 871 58.10 2007 - 2011 2.61% anual crecimiento
Camiones 6 ejes 131.00 0 0.00 0.00 2012 - 2016 2.22% anual crecimiento
Camiones 7 ejes 131.00 0 0 0.00 0.00 2017 - 2032 1.74% anual crecimiento
Camiones 8 ejes 131.00 0 0.00 0.00
Camiones 9 ejes 131.00 0 0 0.00 0.00 ingreso neto mensual sin iva (M.N.) 4,105
Eje Excedente 33.50 0 0.00 0.00 ingreso neto trimestral sin iva (M.N.) 12,315
ingreso neto anual sin iva (M.N.) 49,258
Total 100% 1,700 157 21 137
Importes de tarifas expresados en M.N. |
Importes generales expresados en Miles.
Aplicaciones:
Pago de Créditos 320,921.00 Gastos de operacion: 7,217 anuales.
Pago a COINSAN 253,000.00 Gastos Conservacion: 3,320 anuales.
Recuperacion GESLP 178,000.00 Gastos Administracion 2,360 anuales.
Comisiones Banobras 26,979.00 Honorarios fiduciarios 345 anuales.
Comisiones Estructuracion 3,100.00 Seguros y fianzas 1,265 anuales.
Monetizacién 782,000.00 Auditoria operacional 138 anuales.
Contraprestacion 0.50% anuales.
Menor riego de sello: 8,860 cada 6 afios
Mayor carpeta y sello 52,170 cada 12 aflos




PERIODO DE CONCESION: 30 ANOS.

PREMISAS FINANCIERAS DE LA CONCESION
SUPERCARRETERA 'CENTRAL' Y "VILLA DELGAD("

Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe afo inflacién tasa tasa
IVA incl. 2,005 IVA incl. 1,700 Total Neto nominal real
100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Motc 68 1 1,424 67 1 986 163 21 142 primer ano 8.96% 22.53% 12.45%]
Autobuses 2 ejes 118 0 180 120 0 85 31 4 33 segundo afio 12.45%
Autobuses 3 ejes 118 0 0 120 [ 0 0 o] 0 tercer aiio 5.00% 20.10% 14.38%
Autobuses 4 ejes 118 0 0 120 0 0 0 0 0 cuarto afio 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 2 ejes 118 0 0 120 0 119 14 2 12 quinto aino 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 3 ejes 152 0 321 120 0 0 49 6 55 afios subsec. 5.00% 19.00% 13.33%
Camiones 4 ejes 152 0 0 120 0 0 0 0 0 2002 - 2004 3.50% anual crecimiento
Camiones 5 ejes 152 0 0 131 0 510 67 9 58 2005 - 2009 3.40% anual crecimiento
Camiones 6 ejes 152 0 0 131 0 0 0 0 0 2010 - 2014 2.90% anual crecimlento
Camiones 7 ejes 270 0 80 131 0 0 22 3 24 2015 - 2019 2.30% anual crecimiento
Camiones 8 ejes 270 0 0 131 0 0 0 0 0 2020 - 2029 2.20% anual crecimlento
Camiones 9 ejes 270 0 0 131 0 0 0 0 0
Eje Excedente 25 (] 0 34 0 0 0 0 0
0 0
Total 1 2,005 1 1,700 346 45 325
Importes de tarifas expresados en M.N.
P g P en Miles.
Aplicaciones: Rio Azul Villa Delgado Total
Pago de Créditos 320,921.00 Gastos de operacion: 8,896.00 7,217.00 16,113.00 anuales.
Pago a COINES 253,000.00 Gastos Conservacion: 5,075.00 3,320.00 8,395.00 anuales.
Recuperacion GE 178,000.00 Gastos Administracion 1,160.00 2,360.00 3,520.00 anuales.
Comisiones Banco de Inf 26,979.00 Honorarios fiduclarios 345.00 345.00 690.00
Comisiones Estructuracio. 3,100.00 Seguros y flanzas 1,265.00 1,265.00 2,530.00 cada 6 aiios.
Monetizacion 782,000.00 Auditoria Operacional 138.00 138.00 276.00 cada 12 aiios.
Contraprestacion 0.50% 0.50% 0.50%
Mantenimiento:
Menor riego de selio 13,165.00 8,860.00 22,025.00
Mayor carpeta y sello 27,715.00 52,170.00 79,885.00
Rio Verde Villa de Arriaga Acumulado
Ingreso neto mensual sin iva (M.N.) 5,635.38 4,104.83 9,740.21
Ingreso neto trimestral sin iva (M.N.) 16,906.13 12,314.50 29,220.63 TIR del Proyecto 9.33%
Ingreso neto anual sin iva (M.N.) 67,624.50 49,258.02 116,882.52 Apal lento Pr di 47.16%




Junta Estatal de Caminos del Estado
Flujo Anual de Efectivo
(Miles de pesos)

SALDO INICIAL 36,000 128.364 156.259 119.235 69.136 13.168 -24.061 -41.800 -63.926 -40.209

SASANG

ENTRADAS

INGRESOS

Auto, Pick Up, Panel y Moto 34.849 58.631 64,025 69.243 74.159 79.424 85.064 91.103 97.571 104.499 111918 119.865
Autobuses 2 ejes 7.666 11,338 12,381 13,390 14340 15,358 16.449 17617 18.868 20.207 21642 23,178
Autobuses S ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 0 0 [¢] 0 0 0 0 o 0 0 0 0
Camiones 3 ejes 17,554 . 22,695 24,783 26,803 28,706 30.744 32,927 35,264 37.768 40,450 43322 46,398
Camiones 4 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o] 0
Camiones 6 ejes 0 0 0 0 0 0 0 (o] 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 7.795 31.847 34777 37611 40,282 43,142 46,205 49,485 52,999 56,762 60,792 65,108
Camiones 8 ejes 0 0 0 0 0 (o] 0 0 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eje excedente por afio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Préstamo Bancario 0 0 782,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aportaciones Vanas 0 0 0 0 [¢] 0 0 0 0 0 0 0
Productos Financieros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o] 0

SALIDAS
Aplicaciones: 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de Créditos 0 0 320,921 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago a COINES 0 0 253,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Recuperacion GE 0 0 178.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Gastos de operacion 16.113 16.113 16.919 17.765 18.653 19,585 20.565 21.593 22673 23,806 24997 26,246
Gastos Conservacion 8395 8395 8.815 9.255 9718 10.204 10.714 11.250 11.813 12.403 13,023 13.675
Gastos Administracion 3.520 ' 3520 3,696 3,881 4,075 47279 4493 4717 4953 5,201 5.461 5.734
Honorarios fiducianos 690 690 725 761 799 839 881 925 971 1.019 1.070 1.124
Seguros y Fianzas 2.530 2,530 2657 2.789 2929 3,075 3.229 3.390 3,560 3,738 3,925 4121
Auditoria Operacional 276 276 290 304 320 335 352 370 388 408 428 450
Contraprestacion 339 623 680 735 787 843 903 967 1.036 1.110 1,188 1.273
Gastos Financieros 0 0 74,290 148,580 147 305 139.476 130.736 121.996 113,256 104516 95.776 87.036
Menor riego de seflo 0 0 0 0 0 0 0 0 24683 0 0 0
Mayor carpeta y sello 0 0 0 0 0 0 0 o] 0 0 o] 0
Comisiones Banobras 0 0 26,979 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Comisiones Estructuracién 0 0 3.100 0 0 0 0 0 0 0 (o] 0
|.V.A por Pagar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pagos de Principal 0 0 0 0 23,000 46,000 46.000 46.000 46.000 46.000 46.000 46.000
1.S.R. por Pagar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Acreedores Diversos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

CUBSES U yAaET

SALDO AL FINAL DEL ARG




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

Pago de Créditos

Pago a COINES
Recuperacién GE
Comisiones Banco de Infraes
Comisiones Estructuracion

Monetizacion

Valor Depreciable

Capacidad de la Carreterza

Capacidad

$ miles
320,921 41.04%
253,000 32.35%
178,000 22.76%
26,979 3.45%
3,100 0.40%
782,000 100%
782,000
4,000 diarios
1,440,000 coches por afio




Supercarretera Central Primera Etapa, Rio Azul

Junta Estatal de Caminos del Estado

Concentrado de Resultados

RESULTADOS ANUALES

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Auto, Pick Up, Panel y Moto 512,478 512,478 532,977 548,966 559,946 571,145 582,568 594,219 606,103 618,225 630,590 643,202
Autobuses 2 ejes 64,962 64,962 67,560 69,587 70,979 72,399 73,847 75,324 76,830 78,367 79,934 81,533
Autobuses 3 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 0 0 0 o} 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 3 ejes 115,488 115,488 120,108 123,711 126,185 128,709 131,283 133,908 136,587 139,318 142,105 144,947
Camiones 4 ejes . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones S ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 6 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 28,872 28,872 30,027 30,928 31,546 32,177 32,821 33,477 34,147 34,830 35,526 36,237
Camiones 8 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eje excedente por afio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.0680 0.0680 0.0714 0.0750 0.0787 0.0827 0.0868 0.0911 0.0957 0.1005 0.1055 0.1108
Autobuses 2 ejes 0.1180 0.1180 0.1239 0.1301 0.1366 0.1434 0.1506 0.1581 0.1660 0.1743 0.1831 0.1922
Autobuses 3 ejes 0.1180 0.1180 0.1239 0.1301 0.1366 0.1434 0.1506 0.1581 0.1660 0.1743 0.1831 0.1922
Autobuses 4 ejes 0.1180 0.1180 0.1239 0.1301 0.1366 0.1434 0.1506 0.1581 0.1660 0.1743 0.1831 0.1922
Camiones 2 ejes 0.1180 0.1180 0.1239 0.1301 0.1366 0.1434 0.1506 0.1581 0.1660 0.1743 0.1831 0.1922
Camiones 3 ejes 0.1520 0.1520 0.1596 0.1676 0.1760 0.1848 0.1940 0.2037 0.2139 0.2246 0.2358 0.2476
Camiones 4 ejes 0.1520 0.1520 0.1596 0.1676 0.1760 0.1848 0.1940 0.2037 0.2138 0.2246 0.2358 0.2476
Camiones 5 ejes 0.1520 0.1520 0.1596 0.1676 0.1760 0.1848 0.1940 0.2037 0.2139 0.2246 0.2358 0.2476
Camiones 6 ejes 0.1520 0.1520 0.1596 0.1676 0.1760 0.1848 0.1940 0.2037 0.2139 0.2246 0.2358 0.2476
Camiones 7 ejes 0.2700 0.2700 0.2835 0.2977 0.3126 0.3282 0.3446 0.3618 0.3799 0.3989 0.4189 0.4398
Camiones 8 ejes 0.2700 0.2700 0.2835 0.2977 0.3126 0.3282 0.3446 0.3618 0.3799 0.3989 0.4189 0.4398
Camiones 9 ejes 0.2700 0.2700 0.2835 0.2977 0.3126 0.3282 0.3446 0.3618 0.3799 0.3989 0.4189 0.4398
Eje excedente por afio 0.0250 0.0250 0.0263 0.0276 0.0289 0.0304 0.0319 0.0335 0.0352 0.0369 0.0388 0.0407




Supercarretera Central Primera Etapa, Rio Azul

Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

RESULTADOS ANUALES

Periodo 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Auto, Pick Up, Panel y Moto 656,066 669,187 682,571 696,222 710,147 724,350 738,837 753,613 768,686 784,059 799,740
Autobuses 2 ejes 83,163 84,827 86,523 88,254 90,019 91,819 93,655 95,528 97,439 99,388 101,376
Autobuses 3 ejes 0 0 0 o 0 0 0 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 3 ejes 147,846 150,803 153,819 156,895 160,033 163,234 166,498 169,828 173,225 176,689 180,223
Camiones 4 ejes. 0 0 0 Y] 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 0 0 0 Y] 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 6 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 36,961 37,701 38,455 39,224 40,008 40,808 41,625 42,457 43,306 44172 45,056
Camiones 8 ejes 0 0 0 V] 0 0 V 0 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eje excedente por afio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.1163 0.1221 0.1282 0.1346 0.1414 0.1484 0.1559 0.1637 0.1718 0.1804 0.1894
Autobuses 2 ejes 0.2018 0.2119 0.2225 0.2338 0.2453 0.2576 0.2705 0.2840 0.2982 0.3131 0.3287
Autobuses 3 ejes 0.2018 0.2119 0.2225 0.2336 0.2453 0.2576 0.2705 0.2840 0.2982 0.3131 0.3287
Autobuses 4 ejes 0.2018 0.2119 0.2225 0.2336 0.2453 0.2576 0.2705 0.2840 0.2982 0.3131 0.3287
Camiones 2 ejes 0.2018 0.2119 0.2225 0.2336 0.2453 0.2576 0.2705 0.2840 0.2982 0.3131 0.3287
Camiones 3 ejes 0.2600 0.2730 0.2866 0.3009 0.3160 0.3318 0.3484 0.3658 0.3841 0.4033 0.4235
Camiones 4 ejes 0.2600 0.2730 0.2866 0.3009 0.3160 0.3318 0.3484 0.3658 0.3841 0.4033 0.4235
Camiones 5 ejes 0.2600 0.2730 0.2866 0.3009 0.3160 0.3318 0.3484 0.3658 0.3841 0.4033 0.4235
Camiones 6 ejes 0.2600 0.2730 0.2866 0.3009 0.3160 0.3318 0.3484 0.3658 0.3841 0.4033 0.4235
Camiones 7 ejes 0.4618 0.4849 0.5091 0.5346 0.5613 0.5894 0.6188 0.6498 0.6823 0.7164 0.7522
Camiones 8 ejes 0.4618 0.4849 0.5091 0.5346 0.5613 0.5894 0.6188 0.6498 0.6823 0.7164 0.7522
Camiones 9 ejes 0.4618 0.4849 0.5091 0.5346 0.5613 0.5894 0.6188 0.6498 0.6823 0.7164 0.7522
Eje excedente por afo 0.0428 0.0449 0.0471 0.0495 0.0520 0.0546 0.0573 0.0602 0.0632 0.0663 0.0696




Supercarretera Villa Delgado

Junta Estatal de Caminos del Estado

Concentrado de Resultados

RESULTADOS ANUALES

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0 354,960 369,158 380,233 387,838 395,595 403,506 411,577 419,808 428,204 436,768 445 504
Autobuses 2 ejes 0 30,600 31,824 32,779 33,434 34,103 34,785 35,481 36,190 36,914 37,652 38,405
Autobuses 3 ejes 0 0 0 0 0 o] 0 0 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 0 ) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 0 42,840 44,554 45,890 46,808 47,744 48,699 49,673 50,666 51,680 52,713 53,768
Camiones 3 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 4 ejes 0 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 0 183,600 190,944 196,672 260,606 204,618 208,710 212,884 217,142 221,485 225,915 230,433
Camiones 6 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 0 0 0 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 8 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eje excedente por afio 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0 0.0670 0.0704 0.0739 0.0776 0.0814 0.0855 0.0898 0.0943 0.0990 0.1039 0.1091
Autobuses 2 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 0.1389 0.1459 0.1532 0.1608 0.1689 0.1773 0.1862 0.1955
Autobuses 3 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 0.1389 0.1459 0.1532 0.1608 0.1689 0.1773 0.1862 0.1955
Autobuses 4 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 0.1389 0.1459 0.1532 0.1608 0.1689 0.1773 0.1862 0.1955
Camiones 2 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 0.1389 0.1459 0.1532 0.1608 0.1689 0.1773 0.1862 0.1955
Camiones 3 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 01389 0.1459 01532 0.1608 0.1689 01773 0.1862 0.1955
Camiones 4 ejes 0 0.1200 0.1260 0.1323 0.1389 0.1459 0.1532 0.1608 0.1689 0.1773 0.1862 0.1955
Camiones 5 ejes 0 0.1310 0.1376 0.1444 0.1516 0.1592 0.1672 0.1756 0.1843 0.1935 0.2032 0.2134
Camiones 6 ejes 0 0.1310 0.1376 0.1444 0.1516 0.1592 0.1672 0.1756 0.1843 0.1935 0.2032 0.2134
Camiones 7 ejes 0 0.1310 0.1376 0.1444 0.1516 0.1592 0.1672 0.1756 0.1843 0.1935 0.2032 0.2134
Camiones 8 ejes 0 0.1310 0.1376 0.1444 0.1516 Q.1592 0.1672 0.1756 0.1843 0.1935 0.2032 0.2134
Camiones 9 ejes 0 0.1310 0.1376 0.1444 0.1516 0.1592 0.1672 0.1756 0.1843 0.1935 0.2032 0.2134
Eje excedente por ano 0 0.0335 0.0352 0.0369 0.0388 0.0407 0.0428 0.0449 0.0471 0.0495 0.0520 0.0546




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

Supercarretera Villa Delgado

RESULTADOS ANUALES

Periodo 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023
Auto, Pick Up, Panel y Moto 454,414 463,502 472,772 482,228 491,872 501,710 511,744 521,979 532,418 543,067 553,928
Autobuses 2 ejes 39,174 39,957 40,756 41,571 42,403 43,251 44,116 44,998 45,898 46,816 47,752
Autobuses 3 ejes 0 0 0 G 0 0 0 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 54,843 55,940 57,069 58,200 59,364 60,551 61,762 62,997 64,257 65,543 66,853
Camiones 3 ejes 0 0 0 9] 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 4 ejes. 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 235,042 239,742 244,537 249,428 254,417 259,505 264,695 269,989 275,389 280,897 286,514
Camiones 6 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Camiones 8 ejes 0 0 0 a 0 0 0 0 0 o] 0
Camiones 9 ejes 0 0 0 o] 0 0 0 0 0 0
Eje excedente por afio 0 0 0 G 0 0 0 0 0 0 0
Auto, Pick Up, Panel y Moto 0.1146 0.1203 0.1263 01327 0.1393 0.1463 0.1536 0.1612 0.1693 0.1778 0.1867
Autobuses 2 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Autobuses 3 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Autobuses 4 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 - 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Camiones 2 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Camiones 3 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Camiones 4 ejes 0.2052 0.2155 0.2263 0.2376 0.2495 0.2619 0.2750 0.2888 0.3032 0.3184 0.3343
Camiones 5 ejes 0.2241 0.2353 0.2470 0.2594 0.2723 0.2860 0.3003 0.3153 0.3310 0.3476 0.3650
Camiones 6 ejes 0.2241 0.2353 0.2470 0.2594 0.2723 0.2860 0.3003 0.3153 0.3310 0.3476 0.3650
Camiones 7 ejes 0.2241 0.2353 0.2470 0.2594 0.2723 0.2860 0.3003 0.3153 0.3310 0.3476 0.3650
Camiones 8 ejes 0.2241 0.2353 0.2470 0.2594 0.2723 0.2860 0.3003 0.3153 0.3310 0.3476 0.3650
Camiones 9 ejes 0.2241 0.2353 0.2470 0.2594 0.2723 0.2860 0.3003 0.3153 0.3310 0.3476 0.3650

Eje excedente por afio 0.0573 0.0602 0.0632 0.0663 0.0696 0.0731 0.0768 0.0806 0.0847 0.0889 0.0933




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ingresos Brutos Anuales 67,864 124,510 135,965 147,046 167,487 168,668 180,644 193,470 207,206 221,917 237,674 264,548
Gastos de operacién: 16,113 16,113 16,919 17,765 18,653 19,585 20,565 21,593 22,673 23,806 24,997 26,246
Gastos Conservacion: 8,395 8,395 8,815 9,255 9,718 10,204 10,714 11,250 11,813 12,403 13,023 13,675
Gastos Administracion 3,520 3,520 3,696 3,881 4,075 4,279 4,493 4,717 4,953 5,201 5,461 5,734
Honorarios fiduciarios 690 690 725 761 799 839 881 925 971 1,019 1,070 1,124
Seguros y fianzas 2,530 2,530 2,657 2,789 2,929 3,075 3,229 3,390 3,560 3,738 3,925 4121
Auditoria Operacional 276 276 290 304 320 335 352 370 388 408 428 450
Contraprestacién 339 623 680 735 787 843 903 967 1,036 1,110 1,188 1,273
Menor riego de sello 0 0 (0] 0 0 0 0 0 24,683 0 0 0
Mayor carpeta y sello (0] 0 0 0 0 (0] 0 0
Total Gastos de Operacion 31,863 32,147 33,780 35,490 37,280 39,161 41,137 43,213 70,076 47,685 50,092 52,622
Remanente de Operacién 36,000 92,364 102,185 111,556 120,206 129,507 139,507 150,257 137,129 174,233 187,581 201,926
- Gastos Financieros 0 0 74,290 148,580 147,305 139,476 130,736 121,996 113,256 104,516 95,776 87,036
- Depreciacion 0 0 37,596 37,596 37,596 . 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596
-Act. Depreciacion 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.V.A por Pagar 0 0 0 0 0 0 0 . 0 0 0] 0 0
Comisiones Banobras 0 0 26,979
Comisiones Estructuracion 0 0 3,100
Resultado del ejercicio 36,000 92,364 -39,780 -74,620 -64,695 -47,565 -28,825 -9,335 -13,723 32,121 54,209 77,295
+ Pérdidas Acumuladas 0 0 0 -39,780 -114,400 -179,095 -226,659 -255,484 -264,819 -278,542 -246,421 -192,212
Utilidad Fiscal (Pérdida) 36,000 92,364 -39,780 -114,400 -179,095 -226,659 -255,484 -264,819 -278,542 -246,421 -192,212 -114,917
- Impuestos & PTU 35% (0] 0 0 0 (0] 0 0 0 (0] 0 0 0
- Pérdida Acumulada 0 0 0 -39,780 -114,400 -179,095 -226,659 -255,484 -264,819 -278,542 -246,421 -192,212
Utilidad Neta (fiscal) 36,000 92,364 -39,780 -114,400 -179,095 -226,659 -255,484 -264,819 -278,542 -246,421 -192,212 -114,917

Utilidad Neta (contable) 36,000 92,364 -39,780 -74,620 -64,695 -47,565 -28,825 -9,335 -13,723 32,121 54,209 77,295




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

Periodo 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ingresos Brutos Anuales 272,621 291,977 312,708 334,910 358,689 384,156 411,431 440,642 471,928 505,435 541,321
Gastos de operacién: 27,559 28,937 30,383 31,903 33,498 35,173 36,931 38,778 40,717 42,753 44,890
Gastos Conservacién: 14,358 15,076 15,830 16,622 17,453 18,325 19,241 20,204 21,214 22,274 23,388
Gastos Administracion 6,020 6,321 6,637 6,969 7,318 7,684 8,068 8,471 8,895 9,340 9,807
Honorarios fiduciarios 1,180 1,239 1,301 1,366 1,434 1,506 1,581 1,661 1,744 1,831 1,922
Seguros y fianzas 4,327 4,544 4,771 5,00¢ 5,260 5,523 5,799 6,089 6,393 6,713 7,048
Auditoria Operacional 472 496 520 545 574 602 633 664 697 732 769
Contraprestacion 1,363 1,460 1,564 1,675 1,793 1,921 2,057 2,203 2,360 2,527 2,707
Menor riego de sello 0 0 0 0 0 0 0 0 39,493 0 0
Mayor carpeta y sello 0 0 111,187 9] 0‘ 0 0 0 0 0 0
Total Gastos de Operacién 55,280 58,072 172,194 64,090 67,330 70,734 74,311 78,069 121,512 86,170 90,531
Remanente de Operacion 217,342 233,905 140,514 270,820 291,359 313,422 337,120 362,573 350,416 419,265 450,789
- Gastos Financieros 78,296 69,556 60,816 52,076 43,336 34,596 25,856 17,116 8,376 910 0
- Depreciacién 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 0
-Act. Depreciacion 0 0 0 o 0 0 0 0 347 0 0
1.V.A por Pagar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Comisiones Banobras
Comisiones Estructuracion
Resultado del ejercicio 101,450 126,753 42,102 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789
+ Pérdidas Acumuladas -114,917 -13,467 113,286 [v] 0 0 0 0 0 0 0
Utilidad Fiscal (Pérdida) -13,467 113,286 155,388 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789
- Impuestos & PTU 35% 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- Pérdida Acumulada -114,917 -13,467 113,286 0 0 0 0 0 0 0 0
Utilidad Neta (fiscal) -13,467 113,286 155,388 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789
Utilidad Neta (contable) 101,450 126,753 42,102 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789




CALCULO DE FLUJOS DURANTE EL PERICDO DE CONCESION

FLUJO DE EFECTIVO

Junta Estatal de Caminos del Estado

Concentrado de Resultados

Periodo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Utilidad Neta (contable) 36,000 92,364 -39,780 -74,620 -64,695 -47,565 -28,825 -9,335 -13,723 32,121 54,209 77,295
+ Depreciacion 0 0 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596
Flujo de Caja 36,000 92,364 -2,184 -37,024 -27,099 -9,868 8,771 28,261 23,874 69,717 91,805 114,891
Monetizacién 0 0 782,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aportaciones Varias 0 0] 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Productos Financieros 0 0 (o] 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aplicaciones: 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de Créditos 0 0 320,921 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago a COINES 0 0 253,000 0 (0] 0 0 0 (0] 0 0 0
Recuperacién GE 0 0 178,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crédito 0 0 0 0 (0] 0 0 0 0 0 0 0
Contraprestacion 339 623 680 735 787 843 903 967 1,036 1,110 1,188 1,273
Flujo de Caja 35,661 91,741 27,215 -37,759 -27,886 -10,812 7,868 27,294 22,838 68,607 90,617 113,618
Reinversion Flujo de Caja 0 35,661 127,402 154,618 116,859 65,972 9,160 -28,972 -47,678 -70,840 -48,233 -3616
- Pagos de Principal 0 0 0 0 23,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000
Flujo Neto de Caja 35,661 127,402 154,618 116,859 65,972 9,160 -28,972 -47,678 -70,840 -48,233 -3,616 64,002




Junta Estatal de Caminos del Estado
Concentrado de Resultados

CALCULO DE FLUJOS DURANTE EL PERIODO DE CONCESION
FLUJO DE EFECTIVO

Periodo 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Utilidad Neta (contable) 101,450 126,753 42,102 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789
+ Depreciacion 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,943 37,596 0
Flujo de Caja 139,046 164,349 79,698 218,744 248,023 278,826 311,264 345,457 342,040 418,355 450,789
Monetizacion 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aportaciones Varias 0 0] 0 0 o] 0 0 0 0 0 0
Productos Financieros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aplicaciones: n 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago de Créditos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pago a COINES 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o]
Recuperacién GE 0 0 0 0 0 0] 0 0 0 0 0
Crédito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Contraprestacion 1,363 1,460 1,564 1,675 1,793 1,921 2,057 2,203 2,360 2,527 2,707
Flujo de Caja 137,683 162,889 78,135 217,070 246,230 276,905 309,207 343,254 339,680 415,827 448,083
Reinversion Flujo de Caja 64,002 155,684 272,573 304,708 475,778 676,008 906,913 1,170,120 1,467,374 1,761,054 2,153,882
- Pagos de Principal 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 23,000 0

Flujo Neto de Caja 155,684 272,573 304,708 475,778 676,008 906,913 1,170,120 1,467,374 1,761,054 2,153,882 2,601,965




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2001
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,005 IVAincl. 1,700 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 68 71% 1,424 67 58% 986 34,849 0 0
Autobuses 2 ejes 118 9% 180 120 5% 85 7,666 0 0
Autobuses 3 ejes 118 0% 0 120 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ej‘es 118 0% 0 120 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 118 0% 0 120 7% 119 0 0 0
Camiones 3 ejes 152 16% 321 120 0% 0 17,554 0 0
Camiones 4 ejes 152 0% 0 120 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 152 0% 0 131 30% 510 0 0 0
Camiones 6 ejes 152 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 270 4% 80 131 0% 0 7,795 0 0
Camiones 8 ejes 270 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 270 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 25 0% 0 34 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,005 0 100% 1,700 67,864 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2002
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa _ % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,006 IVAincl. 1,700 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 68 71% 1,424 67 58% 986 58,631 0 0
Autobuses 2 ejes 118 9% 180 120 5% 85 11,338 0 0
Autobuses 3 ejes 118 0% 0 120 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 118 0% 0 120 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 118 0% 0 120 7% 119 5,141 0 0
Camiones 3 ejes 1562 16% 321 120 0% 0 17,554 0 0
Camiones 4 ejes 152 0% 0} 120 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 152 0% 0 131 30% 510 24,052 0 0
Camiones 6 ejes 152 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 270 4% 80 131 0% 0 7,795 0 0
Camiones 8 ejes 270 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 270 0% 0 131 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 25 0% 0 34 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,005 0 100% 1,700 124,510 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




PERIODO DE CONCESION: 30 ANOS.

Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2003
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,085 IVAincl. 1,768 Total Neto

100.00% 100.00% 100.C0% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 71 71% 1,480 70 58% 1,025 64,025 0 0
Autobuses 2 ejes 124 9% 188 126 5% 88 12,381 0 0
Autobuses 3 ejes 124 0% 0 126 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 124 0% 0 126 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 124 0% 0 126 7% 124 5,614 0 0
Camiones 3 ejes 160 16% 334 126 0% 0 19,169 0 0
Camiones 4 ejes 160 0% 0 126 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 160 0% 0 138 30% 530 26,264 0 0
Camiones 6 ejes 160 0% 0 138 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 284 4% 83 138 0% 0 8,513 0 0
Camiones 8 ejes 284 0% 0 138 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 284 0% 0 138 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 26 0% 0 36 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,085 0 100% 1,768 135,965 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tablia de ingresos

2006 i
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,235 IVA incl. 1,895 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89

Auto, Pick Up, Panel y Moto 83 1% 1,887 81 58% 1,099 79,424 0 0
Autobuses 2 ejes 143 9% 201 146 5% 95 15,358 0 0
Autobuses 3 ejes 143 0% 0 146 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 143 0% 0 146 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 143 0% 0 146 7% 133 6,964 0 0
Camiones 3 ejes 185 16% 358 146 0% 0 23,780 0 0
Camiones 4 ejes 185 0% 0 146 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 185 0% 0 159 30% 568 32,582 0 0
Camiones 6 ejes 185 0% 0 159 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 328 4% 89 159 0% 0 10,560 0 0
Camiones 8 ejes 328 0% 0 159 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 328 0% 0 159 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 30 0% 0 41 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,235 0 100% 1,895 168,668 0] 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2004
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,148 IVA incl. 1,821 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 75 71% 1,525 74 58% 1,056 69,243 0 0
Autobuses 2 ejes 130 9% 193 132 5% 91 13,390 0 0
Autobuses 3 ejes 130 0% 0 132 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 130 0% 0 132 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 130 0% 0 132 7% 127 6,071 0 0
Camiones 3 ejes 168 16% 344 132 0% 0 20,731 0 0
Camiones 4 ejes 168 0% 0 132 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 168 0% 0 144 30% 546 28,405 0 0
Camiones 6 ejes 168 0% 0 144 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 298 4% 86 144 0% 0 9,206 0 0
Camiones 8 ejes 298 0% 0 144 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 298 0% 0 144 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 28 0% 0 37 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,148 0 100% 1,821 147,046 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2005
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,191 IVA incl. - 1,857 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 79 71% 1,655 78 58% 1,077 74,159 0 0
Autobuses 2 ejes 137 9% 197 139 5% 93 14,340 0 0
Autobuses 3 ejes 137 0% 0 139 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 137 0% 0 139 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes - 137 0% 0 139 7% 130 6,502 0 0
Camiones 3 ejes 176 16% 351 139 0% 0 22,203 0 0
Camiones 4 ejes 176 0% 0 139 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 176 0% 0 152 30% 557 30,422 0 0
Camiones 6 ejes 176 0% 0 162 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 318 4% 88 152 0% 0 9,860 0 0
Camiones 8 ejes 313 0% 0 162 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 313 0% 0 152 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 29 0% 0 39 0% 0 0 0 0
Total - 0 100% 2,191 0 100% 1,857 157,487 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2007
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,279 IVAincl. 1,933 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 87 71% 1,618 86 58% 1,121 85,064 0 0
Autobuses 2 ejes 151 9% 205 153 5% 97 16,449 0 0
Autobuses 3 ejes 151 0% 163 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 151 0% 0 163 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 151 0% 0 1583 7% 135 7,458 0 0
Camiones 3 ejes 194 16% 365 153 0% 0 25,468 0 0
Camiones 4 ejes 194 0% 0 153 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 194 0% 0 167 30% 580 34,895 0 0
Camiones 6 ejes 194 0% 0 167 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 345 4% 91 167 0% 0 11,310 0 0
Camiones 8 ejes 345 0% 0 167 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 345 0% 0 167 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 32 0% 0 43 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,279 0 100% 1,933 180,644 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2008
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,325 IVAincl. 1,971 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 91 71% 1,651 90 58% 1,143 91,103 0 0
Autobuses 2 ejes 158 9% 209 161 5% 99 17.617 0 0
Autobuses 3 ejes 158 0% 0 161 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 168 0% 0 161 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 158 0% 0 161 7% 138 7,988 0 0
Camiones 3 ejes 204 16% 372 161 0% 0 27,276 0 0
Camiones 4 gjes 204 0% 0 161 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 204 0% 0 176 30% 591 37,372 0 0
Camiones 6 ejes 204 0% 0 176 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 362 4% 93 176 0% 0 12,113 0 0
Camiones B ejes 362 0% 0 176 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes g2 0% 0 176 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 34 0% 0 46 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,325 0 100% 1,971 193.470 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2009
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,371 IVA incl. 2,011 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up 96 71% 1,684 94 58% 1,166 97,571 0 0
Autobuses 2 € 166 9% 213 169 5% 101 18,868 0 0
Autobuses 3 € 166 0% 0 169 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ¢ 166 0% 0 169 0% 0 0 0 0
Camiones 2 e 166 0% 0 169 7% 141 8,555 0 0
Camiones 3 e 214 16% 379 169 0% 0 29,213 0 0
Camiones 4 e 214 0% 0 169 0% 0 0 0 0
Camiones 5 e 214 0% 0 184 30% 603 40,026 0 0
Camiones 6 e 214 0% 0 184 0% 0 0 0 0
Camiones 7 e 380 4% 95 184 0% 0 12,973 0 0
Camiones 8 e 380 0% 0 184 0% 0 0 0 0
Camiones 9 e 380 0% 0 184 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 35 0% 0 48 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,371 0 100% 2,011 207,206 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2010
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,419 [IVAincl. 2,051 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 100 71% 1,717 99 58% 1,189 104,499 0 0
Autobuses 2 ejes 174 9% 218 177 5% 103 20,207 0 0
Autobuses 3 ejes 174 0% 0 177 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 174 0% 0 177 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 174 0% 0 177 7% 144 9,163 0 0
Camiones 3 ejes 225 16% 387 177 0% 0 31,287 0 0
Camiones 4 ejes 225 0% 0 177 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 225 0% 0 194 30% 615 - 42,868 0 0
Camiones 6 ejes 225 0% 0 194 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 399 4% 97 194 0% 0 13,894 0 0
Camiones 8 gjes 399 0% 0 194 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 399 0% 0 194 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 37 0% 0 50 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,419 0 100% 2,051 221,917 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2011
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,467 IVAincl. 2,092 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 105 71% 1,752 104 58% 1,213 111,918 0 0
Autobuses 2 ejes 183 9% 222 186 5% 105 21,642 0 0
Autobuses 3 ejes 183 0% 0 186 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 183 0% 0 186 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 183 0% 0 186 7% 146 9,813 0 0
Camiones 3 ejes 236 16% 395 186 0% 0 33,509 0 0
Camiones 4 ejes 236 0% 0 186 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 236 0% 0 203 30% 628 45,911 0 0
Camiones 6 ejes 236 0% 0 203 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 419 4% 99 203 0% 0 14,880 0 0
Camiones 8 ejes 419 0% 0 203 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 419 0% 0 203 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 39 0% 0 53 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,467 0 100% 2,092 237,674 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2012
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,516  IVAincl. 2,134 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 111 71% 1,787 109 58% 1,238 119,865 0 0
Autobuses 2 ejes 192 9% 226 195 5% 107 23,178 0 0
Autobuses 3 ejes 192 0% 0 195 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 192 0% 0 195 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 192 0% 0 195 7% 149 10,510 0 0
Camiones 3 ejes 248 16% 403 195 0% 0 35,888 0 0
Camiones 4 ejes 248 0% 0 195 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 248 0% 0 213 30% 640 49,171 0 0
Camiones 6 ejes 248 0% 0 213 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 440 4% 101 213 0% 0 15,937 0 0
Camiones 8 ejes 440 0% 0 213 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 440 0% 213 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 41 0% 0 55 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,516 0 100% 2,134 254,548 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2013
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,567 IVAincl. - 2,176 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 116 71% 1,822 115 58% 1,262 128,375 0 0
Autobuses 2 ejes 202 9% 231 205 5% 109 24,824 0 0
Autobuses 3 ejes 202 0% 0 205 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 202 0% 0 205 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 202 0% 0 205 7% 152 11,256 0 0
Camiones 3 ejes 260 16% 411 205 0% 0 38,436 0 0
Camiones 4 ejes 260 0% 0 205 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 260 0% 0 224 30% 653 52,662 0 0
Camiones 6 ejes 260 0% 0 224 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 462 4% 103 224 0% 0 17,068 0 0
Camiones 8 ejes 462 0% 0 224 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 462 0% 0 224 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 43 0% 0 £8 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,567 0 100% 2,176 272,621 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Camincs del Estado
Tabla de ingresos

2014
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,618 IVAincl. 2,220 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up 122 71% 1,859 120 58% 1,288 137,490 0 0
Autobuses 2 € 212 9% 236 216 5% 111 26,587 0 0
Autobuses 3 € 212 0% 0 216 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ¢ 212 0% 0 216 0% 0 0 0 0
Camiones 2 e 212 0% 0 216 7% 155 12,055 0 0
Camiones 3 e 273 16% 419 216 0% 0 41,165 0 0
Camiones 4 e 273 0% 0 216 0% 0 0 0 0
Camiones 5 e 273 0% 0 235 30% 666 56,401 0 0
Camiones 6 e 273 0% 0 235 0% 0 0 0 0
Camiones 7 e 485 4% 105 285 0% 0 18,280 0 ol
Camiones 8 e 485 0% 0 235 0% 0 0 0 0
Camiones 9 e 485 0% 0 235 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 45 0% 0 61 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,618 0 100% 2,220 291,977 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingrescs

2015
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,670 IVA incl. 2,264 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 128 71% 1,896 126 58% 1,313 147,251 0 0
Autobuses 2 ejes 223 9% 240 226 5% 113 28,474 0 0
Autobuses 3 ejes 223 0% 226 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 223 0% 226 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 223 0% 226 7% 158 12,911 0 0
Camiones 3 ejes 287 16% 427 226 0% 0 44,087 0 0
Camiones 4 ejes 287 0% 0 226 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 287 0% 0 247 30% 679 60,406 0 0
Camiones 6 ejes 287 0% 0 247 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 509 4% 107 247 0% 0 19,578 0 0
Camiones 8 ejes 509 0% 0 247 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 509 0% 0 247 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 47 0% 0 64 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,670 0 100% 2,264 312,708 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2016
i Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,724  IVAincl. 2,310 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 135 71% 1,934 133 58% 1,340 157,706 0 0
Autobuses 2 ejes 234 9% 245 238 5% 115 30,496 0 0
Autobuses 3 ejes 234 0% 0 238 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 234 0% 0 238 0% 0 0 0 h _C;
Camiones 2 ejes 234 0% 0 238 7% 162 13,828 0 0
Camiones 3 ejes 301 16% 436 238 0% 0 47,218 0 0
Camiones 4 ejes 301 0% 0 238 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 301 0% 0 259 30% 693 64,694 0 0
Camiones 6 ejes 301 0% 0 259 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 535 4% 109 259 0% 0 20,968 0 0
Camiones 8 ejes 535 0% 0 259 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 535 0% 0 259 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 49 0% 0 67 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,724 0 100% 2,310 334,910 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2017
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,778 IVAincl. 2,356 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 141 71% 1,973 139 58% 1,366 168,903 0 0
Autobuses 2 ejes 245 9% 250 249 5% 118 32,661 0 0
Autobuses 3 ejes 245 G% 0 249 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 245 0% 0 249 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 245 0% 0 249 7% 165 14,810 0 0
Camiones 3 ejes 316 16% 445 249 0% 0 50,570 0 0
Camiones 4 ejes 316 0% 0 249 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 316 0% 0 272 30% 707 69,288 0 0
Camiones 6 ejes 316 0% 0 272 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 561 4% 111 272 0% 0 22,457 0 0
Camiones 8 ejes 561 0% 0 272 0% ' 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 561 0% 0 272 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 52 0% 0 71 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,778 0 100% 2,356 358,689 0 0

importes de tarifas expresados en M.N-

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2018
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,834 IVA incl. 2,403 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 148 71% 2,012 146 58% 1,394 180,895 0 0
Autobuses 2 ejes 258 9% 255 262 5% 120 34,980 0 0
Autobuses 3 ejes 258 0% 0 262 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 258 0% 0 262 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 258 0% 0 262 7% 168 15,861 0 0
Camiones 3 ejes 332 16% 453 262 0% 0 54,160 0 0
Camiones 4 ejes 332 0% 0 262 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 332 0% 0 286 30% 721 74,207 0 0
Camiones 6 ejes 332 0% 0 286 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 589 4% 113 286 0% 0 24,052 0 0
Camiones 8 ejes 589 0% 0 286 0% 0 0 0 0
Camiones 9 gjes 589 0% 0 286 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 55 0% 0 74 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,834 0 100% 2,403 384,156 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2019
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,891 IVA incl. 2,451 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up 156 71% 2,052 154 58% 1,422 193,739 0 0
Autobuses 2 ¢ 270 9% 260 275 5% 123 37,464 0 0
Autobuses 3 ¢ 270 0% 0 275 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ¢ 270 0% 0 275 0% 0 0 0 0
Camiones 2 e 270 0% 0 275 7% 172 16,987 0 0
Camiones 3e 348 16% 462 275 0% 0 58,006 0 0
Camiones 4 e 348 0% 275 0% 0 0 0 0
Camiones 5 e 348 0% 0 300 30% 735 79,476 0 0
Camiones 6 e 348 0% 0 300 0% 0 0 0 0
Camiones 7 e 619 4% 116 300 0% 0 25,759 0 0
Camiones 8 e 619 0% 0 300 0% 0 0 0 0
Camiones 9 e 619 0% 0 300 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 57 0% 0 78 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,891 0 100% 2,451 411,431 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2020
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 2,948 IVA incl. 2,500 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 164 71% 2,093 161 58% 1,450 207,495 0 0
Autobuses 2 ejes 284 9% 265 289 5% 125 40,123 0 0
Autobuses 3 ejes 284 0% 0 289 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 284 0% 289 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 284 0% 0 289 7% 175 18,193 0 0
Camiones 3 ejes 366 16% 472 289 0% 0 62,124 0 0
Camiones 4 ejes 366 0% 0 289 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 366 0% 0 315 30% 750 85,119 0 0
Camiones 6 ejes 366 0% 0 315 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 650 4% 118 315 0% 0 27,588 0 -0
Camiones 8 ejes 650 0% 0 315 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 650 0% 0 315 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 60 0% 0 32 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 2,948 0 100% 2,500 440,642 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de ingresos

2021
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 3,007 IVAincl. 2,550 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 172 71% 2,135 169 58% 1,479 222,227 0 0
Autobuses 2 ejes 298 9% 271 303 5% 127 42,972 0 0
Autobuses 3 ejes 208 0% 0 303 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 298 0% 0 303 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 298 0% 0 303 7% 178 19,485 0 0
Camiones 3 ejes _ 384 16% 481 303 0% 0 66,535 0 0
Camiones 4 ejes 384 0% 0 303 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 384 0% 0 331 30% 765 91,162 0 0
Camiones 6 ejes 384 0% 0 331 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 682 4% 120 351 0% 0 29,547 0 0
Camiones 8 ejes 682 0% 0 331 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 682 0% 331 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 63 0% 0 86 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 3,007 0 100% 2,550 471,928 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Carninos del Estado

Tabla de ingresos

2022
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO FPEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 3,068 IVAincl. 2,601 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 180 71% 2,178 178 58% 1,509 238,005 0 0
Autobuses 2 ejes 313 9% 276 318 5% 130 46,023 0 0
Autobuses 3 ejes 313 0% 0 318 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 313 0% 0 318 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 313 0% 0 318 7% 182 20,868 0 0
Camiones 3 ejes 403 16% 491 318 0% 0 71,259 0 0
Camiones 4 ejes 403 0% 0 318 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 403 0% 0 348 30% 780 97,635 0 0
Camiones 6 ejes 403 0% 0 248 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 716 4% 123 348 0% 0 31,645 0 0
Camiones 8 ejes 716 0% 0 348 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 716 0% 0 348 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 66 0% 0 90 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 3,068 0 100% 2,601 505,435 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.



Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de ingresos

2023
Etapa 1 Etapa 2 Acumulado
PEAJE TRANSITO PEAJE TRANSITO INGRESOS DIARIOS POR PEAJE
Tipo Tarifa % TDPA Tarifa % TDPA Importe IVA Importe
IVA incl. 3,129 IVA incl. 2,653 Total Neto

100.00% 100.00% 100.00% 100.00% tarifa auto/km = 0.89
Auto, Pick Up, Panel y Moto 189 71% 2,222 187 58% 1,539 254,903 0 0
Autobuses 2 ejes 329 9% 282 334 5% 133 49,291 0 0
Autobuses 3 ejes 329 0% 0 334 0% 0 0 0 0
Autobuses 4 ejes 329 0% 0 334 0% 0 0 0 0
Camiones 2 ejes 329 0% 0 334 7% 186 22,350 0 0
Camiones 3 ejes 423 16% 501 334 0% 0 76,318 0 0
Camiones 4 ejes 423 0% 0 334 0% 0 0 0 0
Camiones 5 ejes 423 0% 0 365 30% 796 104,567 0 0
Camiones 6 ejes 423 0% 0 365 0% 0 0 0 0
Camiones 7 ejes 162 4% 125 365 0% 0 33,891 0 0
Camiones 8 ejes 752 0% 0 365 0% 0 0 0 0
Camiones 9 ejes 752 0% 0 365 0% 0 0 0 0
Eje Excedente 70 0% 0 95 0% 0 0 0 0
Total 0 100% 3,129 0 100% 2,653 541,321 0 0

importes de tarifas expresados en M.N.

importes generales expresados en Miles.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Estado Resultados
{Miles de pesos)

VENTAS 67,864 124,510 135,965 147,046 157,487 168,668 180,544 193,470 207,206 221,917 237.674

s

548

GASTOS DE OPERACION 16,113 16,113 16,919 17,765 18,653 19,585 20,565 21,593 22673 23 806 24 967 26,246
GASTOS CONSERVACION RUTIMNARIA 8,365 8,395 8815 9 255 o718 10,204 10,714 11,250 11,813 12,403 13,023 13,675
GASTOS DE ADMINISTRACION 7.355 7.639 B.O4T 8,470 £.903 9371 9,858 10,369 10,908 11,475 12,072 12,701
GASTOS CONSERVACION PERIODICA ] o o o 0 ] ] o 24,683 0 o 0
DEPREC. ¥ AMORTIZACION o o 37,596 37 596 T 596 aT.506 A7,586 37,506 37,556 37,596 7,586 a7.508

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO o o 104 369 148, 580 147 205 139,476 130,736 121,996 113,256 104 516 S5 776 87,038
PRODUCTOS FINANCIEROS

ISR 0 o 0 a 0 ] 0 a 0 o 0 0

UTILIDAD NETA ACUMULADA 38,000 128,364 B4, 584 13,664 5l 741 -98, 285 -127,120 -136, 455 -150,177 -118,057 53,848 13,447




Junta Estatal de Caminos del Estado
Balance General
(Miles de pescs)

CIRCULANTE

Caja y Bancos 36,000 128,364 156,259 119,235 69,136 13,168 -24,061 -41,800 -63,926 -40,209 5,596 74,487
Fondo de mantenimiento

Fondo

ACTIVO FIJO
Autopistas (0] 0 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921
Actualizacion 0 0 0 0 (o} 0 0 0 0 0 0 0
Depreciacion acumulada 0 0 37,596 75,192 112,788 150,384 187,980 225,576 263,172 300,768 338,364 375,961

A CORTO PLAZO

Acreedores
Préstamo bancario 0 0 0 23,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000
I.V.A. Por Pagar 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ISR 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

PASIVO LARGO PLAZO

Préstamo bancario 0 0 782,000 759,000 713,000 667,000 621,000 575,000 529,000 483,000 437,000 391,000
Acreedores

CAPITAL

Capital social 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aportacion Gobierno y FRAFIN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado ejercicios anteriores 0 36,000 128,364 88,584 13,964 ’ -50,731 -98,295 -127,120 -136,455 -150,177 -118,057 -63,848

Resultado del ejercicio 36,000 92,364 -39,780 -74,620 -64,695 -47 565 -28,825 -9,335 -13,723 32,121 54,209 77,295




Junta Estatal de Caminos del Estado
: Balance General
(Miles de pesos)

= 2022

CIRCULANTE

Caja y Bancos 167,532 285,881 319,580 492,324 694,347 927,173 1,192,438 1,491,895 1,787,935 2,183,289 2,634,079 12,608,723

Fondo de mantenimiento

Fondo de reserva de la emision 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
38 52,32 481 : 4 1481 886 J8r, 182 ; 508,72

ACTIVO FIJO

Autopistas 751,921 v 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 751,921 15,790,341

Actualizacion o 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 "o

Depreciacion acumulada 413,557 451,153 488,749 526,345 563,341 601,537 639,133 676,729 714,672 752,268 752,268 8,648,133

A CORTO PLAZO

Acreedores

Préstamo bancario 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 46,000 23,000 0 0 782,000
I.V.A. Por Pagar 0 0 0 0 o} 0 0 0 0 0 0 0
SR 0 0 0 0 [} 0 0 0 0 0 0 0

PASIVO LARGO PLAZO
Préstamo bancario 345,000 299,000 253,000 207,000 161,000 115,000 69,000 23,000 0 0 0 7,429,000

Acreedores

CAPITAL
Capital social 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aportacion Gobierno y FRAFIN 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado ejercicios anteriores

114,897 241,650 283,752 464,900 675,328 916,558 1,190,226 1,498,087 1,802,184 2,182,942 8,906,200
126,753 42,102 181,148 210,427 241,230 273,668 307,861 304,097 380,759 450,789 2,633,732
54,500 221 82 83

Resultado del ejercicio




Junta Estatal de Caminos del Estado
Estado Resultados
(Miles de pesos)

VENTAS 272,621 291,977 312,708 334,910 358,689 384,156 411,431 440,642 471,928 505,435 541,321 6,422,817

GASTOS DE OPERACION 27,559 28,937 30,383 31,903 33,498 35,173 36,931 38,778 40,717 42,753 44,890 636,548
GASTOS CONSERVACION RUTINARIA 14,358 15,076 15,830 16,622 17,453 18,325 19,241 20,204 21,214 22,274 23,388 331,646
GASTOS DE ADMINISTRACION 13,363 14,060 14,793 15,566 16,379 17,236 18,138 19,088 20,089 21,143 22,253 309,283
GASTOS CONSERVACION PERIODICA 0 0 111,187 0 0 0 0 0 39,493 0 0 175,363
DEPREC. Y AMORTIZACION 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,596 37,943 37,596 0 752,268

RESULTADD DEDRERAC Tt

COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 78,296 69,556 60,816 52,076 43,336 34,596 25,856 17,116 8,376 910 0 1,583,978
PRODUCTOS FINANCIEROS 0

ISR 0 0 0 0 0 0 o] 0 o] 0 0 0

UTILIDAD NETA ACUMULADA 114,897 241,650 283,752 464,900 675,328 916,558 1,190,226 1,498,087 1,802,184 2,182,842 2,633,732 2,633,732




Junta Estatal de Caminos del Estado
Generaciéon Econémica Operativa

Interés Minorttario

Efectvo y Valores 36,000 128,364 156,259 119,235 69,136 13,168 -24,061

Pasiva Total

Otros Pasivos Sin Costo Explicito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Capital Contable Mayoritario 36,000 128,364 88,584 13,964 -50,731 -98,295 -127,120 -136,455 -150,177 -118,057 -63,848 13,447

Pasiva + Caphal
Ventas Netas 67,864 124,510 135,965
92,364 64,589

147,046 157,487 168,668
73,960 82,610

180,644

193,470
112,661

221,917
136,637

237,674
149,985

Util

Datos Adicionales:

Inversién Operativa Neta Afio Anterior 0 36,000 128,364
Inflacién Promedio 5% 5% 5%
Tasa de Provisiones 35% 35% 35%
Costo de Capital Antes de Impuestos 10% 10% 10%
Inversion Operativa Afio Actual 0 0 714,325
Inversién Operativa Neta Afio Actual 0 0 714,325

ION Aflo Anterior 0 0 0

156,259 119,235 69,136
5% 5% 5%
35% 35% 35%
10% 10% 10%
676,729 639,133 601,537
676,729 639,133 601,537
714,325 676,729 639,133

13,168
5%

10%

563,941

563,941
601,537

-24,061
5%
35%
10%

526,345
526,345
563,941

-41,800
5%
35%
10%

488,749
488,749
526,345

-63,926
5%
35%
10%

451,153
451,153
488,749

-40,209
5%
35%
10%

413,557
413,557
451,153

5,596
5%
35%
10%

375,961
375,961

1O

413,557

RENTABILIDAD
Capital Contable 100.00% 71.95% -44.91%
Activo 100.00% 71.95% -4.57%

-534.36% 127.55% 48.39%
-9.37% -9.13% -7.74%

9.14%
-3.23%

-27.21%

7.82%

-84 90%

12.93%

574 81%

17.16%

RION Antes te Provisionss

RION Neto 0.00% 0.00% 11.75%
Costo de Capital Neto (después de provisones) 5.50% 5.50% 5.50%
RION Después de Costo de Capital -5.50% -5.50% 6.25%

6.91% 8.16% . 9.63%
5.50% 5.50% 5.50%
1.41% 2.66% 4.13%

12.75%
5.50%
7.25%

18.90%
5.50%
13.40%

22.55%
5.50%
17.05%

GEO: Indicador fundamental para medir la capacidad de la empresa para GENERAR o PERDER VALOR.




Junta Estatal de Caminos del Estado
Generacién Econémica Operativa

CONCEP

aActivo : 506,
Efectivc y Valores 167,532

I 0 ot e 2 12 i 'ea
492,324 694,347 927,173 © 1,192,438 1,491,895 2,634,079

285,881 1,787,935

Otros Pasivos Sin Costo Explicito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Capital Contable Mayoritario 114,897 241,650 283,752 464,900 675,328 916,558 1,190,226 1,498,087 1,802,184 11,539,931 2,633,732
Interés Minoritario )

5837 ; 72 305298 7,987 a8

384,156 411,431 440,642 471,928 505,435 541,321
299,524 324,977 312,473

Ventas Netas 272,621 291,977

Datos Adicionales:

Inversién Operativa Neta Ao Anterior 74,487 167,532 285,881 319,580 492,324 694,347 927,173 1,192,438 1,491,895 1,787,935 12,608,723
Inflacién Promedio 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%
Tasa de Provisiones 35% 35% 35% 35% © 3% 35% 35% 35% 35% 35% 35%
Costo de Capital Antes de Impuestos 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Inversion Operativa Afio Actual 338,364 300,768 263,172 225,576 187,980 150,384 112,788 75,192 37,249 7,142,209 -347
Inversién Operativa Neta Afio Actual 338,364 300,768 263,172 225,576 187,980 150,384 112,788 75,192 37,249 7,142,208 -347
ION Afo Anterior 375,961 338,364 300,768 263,172 225,576 187,980 150,384 112,788 75,192 37,249 7,142,209

RENTABILIDAD
Capital Contable 88.30% 52.45% 14.84% 38.96% 31.16% 26.32% 22.99% 20.55% 16.87% 3.30% 17.12%
Activo 20.05% 2161% 7.22% 25.23% 23.85% 22.39% 20.97% 19.65% 16.66% 1.93% 17.12%

RION Antes de Provis : o S544% : ; 34576 o4 :
RION Neto 3271% 39.93% 23.72% 62.03% 79.77% 105.97% 147.96% 224.74% 361.27% 6.91% 8.21%
Costo de Capital Neto (d=spués de provisones) 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50% 5.50%
RION Después de Costo de Capital 27.21% 34.43% 18.22% 56.53% 74.27% 100.47% 142.46% 219.24% 355.77% 1.41% 271%




Junta Estatal de Caminos del Estado
Razones financieras

RAZONES FINANCIERAS -

: > DE LU 3 %7 70t

Razén de Circulante = AC / PC -0.87 012 1.62
Prueba del Acido (Razén de Liquidez) = (AC-INV) / PC 0.00 0.00 0.00 5.18 -1.39 -0.87 0.12 1.62
Razon de Capital de Trabajo = (AC-PC) / VTAS 0.00 0.00 1.15 0.65 -0.53 -0:39 -0.17 011

Razén de Efectivo fo y equival / AT
ER

SN BEATT

Rotacion de AcWo Fijo Neﬂ: (*) = Vtas / Activo fijo neto

0.00
1.89

0.00

o18] o022

Rotacién del Activo Total (*) = Vtas / Activo Total (AT)
DEAPALANCAIRENTQ

Razén de beuda é Activo = Deuda total (PT) / AT
Razén de Deuda a Capital = PT / Cap Contab (CC)
Muttiphcador del Capital = AT / CC

0.00
0.00

~0.00
0.00

KE 098
8.83 56.00

-3.83

-4.48

DECOBERTURA

Razén de Veces el Interés Ganado nts

0.00

Marg
Margen de Utilidad Neta = UN después de partidas extraordinar / Vtas
Rendimiento Sobre el Activo (*) = UN /AT

Rendimiento Sobre el Capital Contable = UN después de partid extr / CC

ANAUNS DY

argen e Lt

x Rotacién del Activo Total 189 057
x Muttiplicador del Capital 1.00 33.50
= Rendimiento Sobre el Capital Contable 0.00 5.75
[ Tasa Interna de Rendimiento Real=] 9.33%]|
[t Apalancamiento Promedio| 47.16%)




Junta Estatal de Caminos del Estado

Razones financieras

Razén de Circulante = AC / PC

364 6.21 6.95 10.70 15.09 20.16 25.92 32.43 77.74 0.00 0.00
Prueba del Acido (Razén de Liquidez) = (AC-INV) / PC 364 6.21 6.95 1€ 70 15.09 20.16 25.92 3243 77.74 0.00 0.00
Razon de Capital de Trabajo = (AC-PC) / VTAS 0.45 0.82 0.87 133 1.81 229 279 328 3.74 432 487
Razon de Efectivo = Efo y equival / AT 0.33 0.49 0.55 0.69 0.79 0.86 0.91 0.95 1.00 1.00

g R

Rotacion de Activo Fijo Neto (*) = Vtas / Activo fijo neto 0.81 0.97 1.19 1.48 1.91 2.8 365 5.86 12.67 0.00 0.00
Rotacion del Activo Total (*) = Vtas / Activo Total (AT) 0.54 0.50 0.54 0.47 0.41 0.36 0.32 0.28 0.26 0.00 0.00
Razén de Deuda a Activo = Deuda total (PT) / AT 0.59 0.51 0.23 0.15 0.09 0.04 0.01 0.00 0.00
Razén de Deuda a Capital = PT / Cap Contab (CC) 1.43 0.31 0.18 0.10 0.05 0.01 0.00 0.00
Multiplicador del Capital = AT / CC 1.05 1.01 0.00 0.00

Razoén de Veces el Interés Ganado = UAII / Gtos x ints

4.86

0.00

Margen de Utilidad Bruta = UB / Vtas

0.66 0.67 0.33 0.70 0.71 0.72 0.73 0.74 0.66 0.76 0.83

Margen de Utilidad Neta = UN después de partidas extraordinar / Vtas 0.37 0.43 0.13 0.54 0.59 0.63 0.67 0.70 0.64 0.75 0.83
Rendimiento Sobre el Activo (*) = UN/ AT 0.20 0.22 0.07 0.25 0.24 0.22 0.21 0.20 0.17 0.00 0.00
Rendimiento Sobre el Capital Contable = UN después de partid extr / CC 0.88 0.52 0.15 0.39 0.31 0.26 0.23 0.21 0.17 0.00 0.00
Margen de Utilidad Neta 0.37 0.43 0.13 0.54 0.59 0.63 0.67 0.70 0.64 0.75 0.83
x Rotacion del Activo Total 0.54 0.50 0.54 0.47 0.41 0.36 0.32 0.28 0.26 0.00 0.00
x Multiplicador del Capttal 4.40 243 2.05 1.54 131 1.18 1.10 1.05 1.01 0.00 0.00
= Rendimiento Sobre el Capital Contable 0.88 0.52 0.15 0.39 0.31 0.26 0.23 0.21 0.17 0.00 0.00




Junta Estatal de Caminos del Estado
Tabla de Amortizacion

1a. PARTE
MONTO: $782,000
PLAZO: 19 afios
TASA: 19%
P.GRACIA 24 meses s/pagos de capital
PAGO ANO DEUDA SALDO AL
NUM. INICIO(PERIODO || AMORTIZACION INTERESES FINAL PERIODO
1 782,000 0 782,000
2 782,000 0 782,000
782,000 0 782,000
782,000 0 782,000
782,000 0 782,000
782,000 0 782,000

782,000 0 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000

0 782,000

782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000
782,000 c 0 782,000
782,000 0 0 782,000
782,000 0 37,145 782,000
782,000 3,833 0 778,167
778,167 2,833 0 774,333
774,333 3,833 36,781 770,500
770.500 3,833 0 766,667
0 762,833

759,000

759,000 ,
755,167 3,833 0
751,333 3,833 35,688
747,500 3,833 0
743,667 3,833 0
739,833 3,833 35,142
736,000 3,833 0
732,167 3,833 0
728,333 3,833 34,596
724,500 3,833 0
720,667 3,833 0

716,833

755,167
751,333
747,500
743,667
739,833
736,000
732,167
728,333
724,500
720,667
716,833
713,000




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de Amortizacién

PAGO ANO DEUDA SALDO AL

NUM. INICIO{PERIODO | AMORTIZACION INTERESES FINAL PERIODO
139 345,000 3833 [1] 341 167
140 341 167 3,833 1] 337,333
141 337,333 3833 16,023 333,500
142 333,500 3,833 0 329,667
143 329 667 3,833 4] 325,833
144 325,833 3,833 15,477 322,000
145 322,000 3,833 o] 318,167
146 318,167 3,833 0 314,333
147 314,333 3,833 14,931 310,500
148 310,500 3,833 0 306 B6T
149 306,667 3.833 0 302,833

150 302,833 3,833 14,385

291,333
287,500
283,667
279,833
276,000
272,167
268,333
264,500
260,667
256,833

249,167
245333
241,500
237 667
233,833
230,000
226,167
222,333
218,500
214 667
173 214,667 3,833 0 210,833
174 210,833

175 — 567 000

176 203,167

177 169,333

178 195,500

178 191,667

180 187,833

181 184,000

182 180,167

183 176,333

1684 172,5C0

185 168,667 8
186 164,833 3,833 7,830 161,000

O e .“gg"go R 34)5_95 cEpaare e




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabia de Amortizacion

PAGO ANO DEUDA SALDO AL
NUM. INICIO(PERIODO || AMORTIZACION INTERESES FINAL PERIODO
187 161,000 3,833 157,167
188 157,167 3,833 153,333
189 153,333 3,833 149,500
190 149,500 3,833 145,667
191 145,667 3,833 141,833
192 141,833 3,833 138,000
193 138,000 3,833 134,167
194 134,167 3,833 130,333
195 130,333 3833 126,500
196 126,500 3,833 122,667
197 122,667 118,833
198 118,833 115,000
199 115,000 0 111,167
200 111,167 0 107,333
201 107,333 5,098 103,500
202 103,500 0 99,667
203 99,667 0 95,833
204 95,833 4,552 92,000
205 92,000 0 88,167
206 88,167 0 84,333
207 84,333 3,833 4,006 80,500
208 80,500 3,633 0 76,667
209 76,667 3,833 0 72,833
210 72,833 3,833 3,460 69,000




Junta Estatal de Caminos del Estado

Tabla de Amortizacién
ANO DEUDA SALDO AL
INICIO(PERIODO | AMORTIZACION | INTERESES FINAL PERIODO
529,000 3,633 525,167
525,167 3,833 521,333
521,333 3,833 517,500
517,500 3,833 513,667
513,667 3,833 509,833
509,833 3,833 506,000
506,000 3,833 502,167
502,167 3,833 498,333
498 333 3,833 494,500
494,500 3,833 490,667
490,667 3,833 486,833

486,833 3,823
6000

483,000

483,000 3,833 479,167
479,167 3,833 475,333
475,333 3,833 471,500
471,500 3,833 467,667
467,667 3,833 463,833
463,833 3,833 460,000
460,000 3,833 456,167
110 456,167 3,833 452,333
1 452,333 3,833 448,500
112 448,500 3,833 444 667
113 444,667 3,833 440,833

433,167
429,333
425,500
421,667
417,833
414,000
410,167
406,333
402,500
398,667
394,833
391,000

,000 ! 7,167
128 387,167 3,833 383,333
129 383,333 3,833 379,500
130 379,500 3,833 375,667
131 375,667 3,833 371,833
132 371,833 3,833 368,000
133 368,000 3,833 364,167
134 364,167 3,833 360,333
135 360,333 3,833 356,500
136 356,500 3,633 352,667
137 352,667 3,833 348,833

345,000

138 348,833 3,833




ANEXO “E”
| e )

COMPARATIVO DE INDICADORES FINANCIEROS



%Z0'9

NOIOWZITILYSHNE HIL

%ELB NOIDVZILINOW HIL
826290} NOIJVZITILYSHNE NdA
6P6'88L°L NOIDYZILINOW NdA
6L ¥ 965 BZ- otL'8s- LLL0E EZL'PE ZCE 004 GrieE L9 e Zeg o [=ET TR
S04 T 0¥\ O 1022 SPEEL BESS S5 - BIG'ET- SBOBL- zZigez- 69881~ eleqy ep oeN oln|4
00005 00008 0o00s 000 05 000'05 000 0s Co00s 00005 000'0s PLOBZ jediouug sp sobeq -
S0t L ovi'08 PO OWEEY 66555 ¥ZP'8E ZZ0'SE S16'0€ g8L'Ez SrLE el ep olnyy
0 0 0 1] (1] [i] [1] o 0 0 SopeTiRlce) SAsaEW) +
S0P Pl ori'o8 ZPO'ZL OrE'ED 665’55 ¥Zr'SE Z0'9 SLB'0E 8L EZ SeLB ele ap alnj 4
159'%8 L5g'ss =k Lee'es E--3- 4 -5 =5 Iso'es isg'ss 159'e5 ugeadag «
S5L°L4 BEP'E LEE'SL ST L TS0 lzg'el- B29'0€- SEL'ST- £OrEE- 905" L [eiqeuoo) el pepiin
ZTHOT LHOZ 0L0Z BO0T B0OZ 1002 9002 5002 P00Z £00Z opouad
NOIDVZIILYSHNE OAILD343 30 ornnd
NOISIINGD 30 0A0IH3d 13 ILNYENG SOrN14 30 0N
Z00 w8 I EEZ @ ove0L- BLY L TL6HE- 0oel’s Ti6'99 658911 LSl eled ep olaN ciny 4|
000'sw 00059 0009y o00'sy (el 000'ar 000’9 000'EZ 0 0 lediuig ap sobed -
kg EET B orPE 0L ey L Tig'ez- 02i's ZI6'SS 658'9L1 LSl ZOW'LZL efeD ap oln|4 UoissaaLay
BL9ELL L1906 10989 gERZZ PEZ LT BoRL ZI8'0L- 988 L2 654 LE- SLZ'iE eled ep ciny
€LT'L B8l L DLL’L GED'L 155 E05 Bt LBL SEL 089 upeissidenuog
0 0 0 0 o o 1] [+} 0 o L2ll+=Ne]
0 0 ] o 0 ] o 0 0 000'8LE 39 ugreisdniay
0 0 V] 0 o o o 0 0 000'ESZ S3INIOD e ofed
o 0 0 0 (] o o ] 1] L260ZE soipes) ep obegd
0 0 0 ] ] o o 1] o ] sauaeaidy|
0 0 0 0 ] 0 o 0 o 0 SOIBUBLIY STIINPOI
o ] 0 0 ] 0 [+] ] o ] SEUEA SBUCCELOOY|
o 0 0 ) ] o i} 0 o 000°Z8L UDIXEZHAUON
BB PLL S0R'16 L1269 PIRED [T =4 e 896 6 B0 L2~ ¥Z0LE- LT ele] ap ofngy)
55 L 9655 LT 965 IE = 55 IE = 065 LE =2 = 965 LT - ugneadag +
G2 1L BOZ'¥S IZLTE EZLEL- GEE B sTa 8- 596" I GG por 029'pi- OBLBES (e1gelsoo) ereN pepun)
Tz (Y13 0LOT 6002 8002 1002 9002 S00Z F00Z £00Z opoURd
NQIDVZILINOW OALL343 30 OrMT4

SOYIIINVYNIA STHOAVIANI 3T OAILYEHYIWOD

NQISIINOD 30 0Q0IH3d T3 UNYENG SOrNT4 30 OINDTWD




GOE'LLE ZFP'oLL GZTO'8LY 9Z}'205 BLEPEE S19'L6Z BES 80T ZSE'GSL LBL'ES 0ZL'LE ¥BE'Z
£98°004 Liv'es 6E8'SLE 808201 €0L°Z0) LLO'ER 98L'ES zL5'19 +99'29 9£L'8e viS'9 eleD ap ojan olni4
0 0 0 0 0 000'sZ 000'05 000'0S 000'05 000°05 000'05 |ediouny ep sofed -
£98°00L Lir'86 668'GLL 808'L0L £0L'Z0L 440801 981’0k LLS'HLL 1S9'ZLL ogL'aL vLG'05 ele] ap oln|4
0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 sopezieyide) sasasaju| +
£98°001 LLF'86 668'GLL 808°L0L £0L°20b LL0'804 981'E0k LAS'LLL LS9'ZLL SEL'8BL ¥1G'95 efeg ap oln|4
0 0 159'9S 159'g5 169°98 1Cg'as Lg9'9s Lso'es 159'9S 159'9S 159'95 ugieaIdaq +
£98'004 LI¥'86 re'6s 15108 250'ar 9Zr'Ls GeS'or L2E'FS 0L0'9S S80°2T L (s[qEju00) EjaN PepInN

£Z0Z zzoz Lzoz 0z0Z 6102 8102 10T 8102 5102 ¥i0z €10z opouad
NQIOVZITLYSHNG OALLD343 30 ornd
NOIS3ONOD 50 0A03d 13 3LNVHENA SOrN1d 3a 0IN2IVvD
G96L09'T  ZBR'ESLT  #SO'LOL'L  WLEO¥L  OZVOLL'L  ELBS06 800'9L9 BLL'GLY 80L'v0E £LG'2LE ¥89'ssl el2n ap olan oln|4
0 000'eZ 000’9 000'gk 0009t 000'9% 000°5% 000'st 000'st 000'st 000'sk |ediuud ap sofed -
ZEBESL'Z  PSOLOL'L  RIELOVL  OZLOLL'L ELE'906 800°9L9 BLLGLY B0L'¥OE £L5'2LT Pa9'651 Z00'¥9 efe] ap oln|4 voisiaAuIsY
e80BPr LZ8'SLY 0B9'6EE PST'EVE L0Z'60E SD6'9LZ 05zZ'gvT 0L0'LLE SEL'BL 688'Z9L E89'LEL efen ap olni4
L0L'T 125'T 09£'2 E0ZT L1502 LZ6'L £6L°) GL9') ¥95'L oor'h £9E'L ugEsaudenuon
] 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 olpaud
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 39 ugresadnosy
0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 0 S3NI0D © ofed
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 solpgs) ap obed
lo 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 SBUOIEdIdY|
0 0 0 0 0 0 0 0 0 o 0 SOIBIDUELI 4 SOJINPOIH
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 SEUBA SauoREuody|
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 uOeZIBUOW
BBL0SY SSE'BLY OF0'ZYE L5%'GPE vz LLE 9Z8'8LZ £ZO'BYZ FrL'gLE B69'6L BPE 'L 9r0'sEL ele] ap olnj4
0 965'LE EP6'LE 965°LE 86S'LE 96S'LE 965'L¢ 965'LE 965°LE 965'LE 966'LE ugenasdag +
69.'08F 652'08E 160'POE L98'20E 899'CLT 0ET'L¥T 1Z¥'0LZ gri'L8L zZol'zy £54'92Z) 0s¥'L0L (aigejuco) ejaN pepian
£Z0Z oz +Z0Z 0zoz 6102 BLOZ L10Z 910z [ ¥10Z £ioz opouad

NQIDVZILINOW OAILLD343 30 ornnd

NOIS3ZONOD 30 000IY3d 13 ILNVHENA SOrNT4 30 0NV

SOYIIONVNIZ SFHOAVIIANI 30 OAILVEYJWOD




Programa de Posgrado en Ciencias de la
Administracion
Oficio: PPCA/GA/2004

Asunto: Envio oficio de nombramiento de jurado de Maestria.

Coordinacion

Ing. Leopoldo Silva Gutiérrez

Director General de Administracion Escolar
de esta Universidad

Presente.

At'n.: Biol. Francisco Javier Incera Ugalde
Jefe de la Unidad de Administraciéon del Posgrado

Me permito hacer de su conocimiento, que el alumno José Alfredo Delgado
Guzman presentara Examen General de Ccnocimientos dentro del Plan de
Maestria en Finanzas toda vez que ha concluido el Plan de Estudios respectivo,
por lo que el Subcomité de Nombramiento de Jurado del Programa, tuvo a bien
designar el siguiente jurado:

Dr. Ricardo Alfredo Varela Juarez Presidente
Dr. Miguel Covian Andrade Vocal

M.F. Juan Manuel Esteban Hernandez Vocal
M.E. Victor Colina Rubio Vocal

M.F. Juan Alberto Adam Siade Secretario
M. en C. Maria Elena Bethel Beceril Sanchez Suplente
Dr. Ignacio Mercado Gasca Suplente

Por su atencion le doy las gracias y aprovecho la oportunidad para enviarle un
cordial saludo.

Atentamente
"Por mi raza hablara el espiritu"
Ciudad. Universitaria, p).F., 6 de mayo del 2004.

El Coordinador del 4/

Dr. Ricardo Alffédé Varela Juirez
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