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Fitch Ratifica en 'A-(mex)’ al Sistema Intermunicipal de los
Servicios de Agua Potable y Alcantarillado

Fitch Ratings - Monterrey, N.L. - (Noviembre 23, 2015): Fitch Ratings ratifico la calificacion a la calidad
crediticia del Sistema Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado (SIAPA) en
‘A-(mex)', organismo publico descentralizado del Poder Ejecutivo del Estado de Jalisco. La Perspectiva
es Estable.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

La ratificacion de la calificacion de SIAPA de Jalisco se fundamenta en su desempefio financiero sélido;
los mecanismos adecuados para actualizar las tarifas por medio de su Comisién Tarifaria que permite
una generacion de ingresos mas dindmica y en los niveles tanto de eficiencia como de cobertura de agua
potable y alcantarillado. Estos Ultimos se mantienen cercanos al promedio del GOF (Grupo de
Organismos Calificados por Fitch). Ademas, la calificacion contempla los sistemas administrativos,
operativos y de control significativos que permiten una calidad buena en la informacién financiera y
estadistica del organismo. En 2014 el organismo cambio su estructura de intermunicipal a estatal, esto
derivd en un aumento en la agilidad y facilidad para conducir sus procesos.

Por otra parte, entre los factores que limitan la calificacion del organismo predominan los requerimientos
de inversion importantes y la dependencia elevada de recursos federales y estatales para realizarla.
También, las fuentes de abastecimiento limitadas y la cobertura en saneamiento atn baja.

Al tercer trimestre de 2015 (3T15), el endeudamiento a largo plazo alcanzado totalizd MXN2,141
millones, lo que representa 0.57 veces (x) los ingresos totales (IT) de 2014. En septiembre de 2015, el
organismo terminé de amortizar un crédito bancario con la banca comercial. A la fecha, la deuda se
compone de tres créditos bancarios de entre los cuales destacan en monto Interacciones (MXN1,164
millones) y Banobras (MXN1,088 millones). De acuerdo con las metricas de Fitch el organismo cuenta
con un nivel de endeudamiento moderado.

En octubre de 2015 se llevo a cabo el segundo convenio modificatorio al crédito Interacciones. En el cual
se agrego una clausula en las condiciones de hacer del organismo y del Estado. Lo anterior se realizo
con el propdsito de dar cumplimiento a los términos y condiciones establecidos; lo que es un factor
positivo, en opinion de Fitch.

Durante el ejercicio fiscal 2014, SIAPA mantuvo su fortaleza presupuestaria apoyada por el buen
dinamismo en los IT que llegaron a MXN3,779 millones. La creacidn del Comision Tarifaria ha favorecido
en la tendencia positiva observada. Este consejo se encarga de actualizar las tarifas con base en los
costos operativos principales e inflacion. En 2014 el crecimiento anual de los IT fue de 9.7%, cifra
superior a su tasa media anual de crecimiento (tmac) negativa de 1.1% en el periodo de 2010 a 2014. A
junio de 2015 los IT sumaron MXN1,697 millones.

Los niveles de gasto observados se han caracterizado por ser estables, presentan una tmac 10-14 de
4.9%. Las aportaciones estatales y federales importantes que recibe el organismo para realizar inversion
permiten presiones menores en este rubro. Sin embargo, en los Ultimos dos ejercicios se han presentado
ciertas presiones dado el crecimiento del organismo. En 2014 el gasto totalizé MXN3,100 millones, un
16.5% superior en relacion a 2013. Cabe destacar que estos crecimientos vienen acompaiiados de
ingresos mayores lo que permite que la flexibilidad financiera de SIAPA se mantenga. Fitch dara
seguimiento a las politicas administrativas implementadas para mantener su fortaleza financiera.

Como consecuencia, los margenes operativos alcanzados en 2014 se mantienen sdlidos. El remanente
operativo (RQ) representd 18.0% / IT, totalizando MXNG78.4 millones. Por su parte, el EBITDA (resultado
de operacién, mas depreciaciones y amortizaciones, y otras partidas virtuales) sumé MXN1,190 millones,
y permanecid en un nivel cercano al de 2013. Al sumar los cambios en capital de trabajo y otras partidas,
los recursos libres generados (RLG) representaron 12.0% / IT. En el 2T15 se observa una tendencia
similar en estos indicadores.
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cierre del ejercicio 2014 y al primer semestre de 2015 se mantiene este comportamiento, parte
importante de estos recursos son aportaciones estatales y federales recibidas para realizar inversion. Por
su parte, el pasivo circulante presenta un aumento de 9.7% dado el retraso en materia de recuperacion
de IVA. EI organismo registra un monto de MXN130 millones en cadenas productivas pero no han sido
utilizadas ni se prevé su uso.

La operacion del organismo refleja los esfuerzos realizados. En el afio 2014 la eficiencia en cobranza
mejord de manera importante registrando 84.1% (2013: 75.7%) de lo facturado, la eficiencia fisica
permanece en 67.6% en linea con el promedio del GOF. Al mismo tiempo, el indicador de empleados
por cada 1,000 tomas se ubica en 2.6, nivel muy favorable respecto al promedio del GOF (4.4). Las
coberturas de agua potable de 97.8% y alcantarillado de 97.4% son buenas en comparacién con el
promedio del GOF. Cabe destacar que la cobertura en saneamiento mejoro al pasar de 14.9% a 45.1%.

En temas de contingencias relacionadas a pensiones y jubilaciones, los trabajadores del SIAPA estan
afiliados al IMSS y al Instituto de Pensiones del Estado de Jalisco. A junio de 2015 se registran
provisiones por MXN199 millones por concepto de contingencias por laudos laborales. El organismo
presupuesta fondos para hacer frente a estas contingencias. La calificadora descarta riesgos importantes
por este concepto.

Actualmente SIAPA provee sus servicios a los municipios de Guadalajara [A+(mex)], Tlagquepaque
[BBB+(mex)], Tonala [BB+(mex)pcp] y Zapopan, los cuales presentaron una poblacion conjunta de 4.07
millones en 2014. El organismo cuenta con el Lago de Chapala y la presa Ing. Elias Gonzélez Chavez
como sus fuentes de abastecimiento principales.

Ademas de la evaluacion independiente del organismo por medio de Ia metodologia Empresas Publicas
de Agua y Drenaje, Factores Crediticios del Sector, Fitch utiliza la metodologia de Entidades del Sector
Publico para evaluar la relacion del organismo con el estado de Jalisco [A-(mex)], y la fortaleza y
voluntad de este para brindar apoyo en caso de requerirse. De acuerdo con los factores evaluados, se
observa un vinculo financiero, moral y legal entre el organismo y el Estado que resulta en un soporte
financiero y en fondos de rescate si fuese necesario. No obstante, dichos apoyos son discrecionales.
Este soporte junto con la fortaleza financiera de Jalisco, como deudor sclidario en la totalidad de la
deuda, apoya la calificacion del SIAPA.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

Un aumento en los niveles de inversion junto con una flexibilidad financiera adecuada, que permitan un
incremento en sus fuentes de abastecimiento y distribucion de agua potable y que generen niveles de
eficiencia y cobertura superiores, son factores que podrian resultar en una mejora en el nivel de
calificacion. Por otra parte, una disminucion importante en las aportaciones estatales y federales que
presionen el desempefio financiero y logren un incremento importante en sus niveles de endeudamiento,
son factores que podrian presionar a la baja la calificacion.
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Las calificaciones sefialadas fueron solicitadas por el emisor o en su nombre y, por lo tanto, Fitch ha
recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus servicios de calificacion.

La informacion financiera considerada para la calificaciéon corresponde al cierre de 2014, los
presupuestos de ingresos y egresos de 2015, y el avance a junio 30, 2015.

La ultima revision del Sistema Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado fue en
diciembre 5, 2014.

La informacién utilizada en el andlisis de esta calificacion fue proporcionada por el Sistema
Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado y/u obtenida de fuentes de informacion
publica. El proceso de calificacién también.puede incorporar informacion de otras fuentes de informacion
externas, tales como las estadisticas comparativas y los datos socioecondémicos municipales, estatales y
nacionales. Para mayor informacion sobre el Sistema Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y
Alcantarillado, asi como para conocer el significado de la calificacion asignada, los procedimientos para
dar seguimiento a la calificacion, la periodicidad de las revisiones, y los criterios para el retiro de la
calificacion, puede visitar nuestras paginas www.fitchratings.mx y www. fitchratings.com.

La estructura y proceso de volacion de los comités, y de calificacion se encuentran en el documento
denominado “Proceso de Calificaciéon”, el cual puede ser consultado en nuestra péagina web
www.fitchratings.mx en el apartado “Regulacion”.

En caso de que el valor, o la solvencia del emisor se modifiquen en el transcurso del tiempo, la
calificacion puede modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo
de Fitch México.

La calificacion mencionada constituye una opinion relativa sobre la calidad crediticia del Sistema
Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado, con base al analisis de su desempefio
financiero y de su estructura econdmica, juridica y financiera sin que esta opinidon sea una
recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier instrumento colocado en el mercado de
valores.

La informacién y las cifras utilizadas para la determinacion de esta calificacion, de ninguna manera son
auditadas por Fitch México, S.A. de C.V., por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad de
la emisora y/o de la fuente que las emite.

Metodologias aplicadas:

- Metodologia de Calificacion de Entidades Publicas Respaldadas por Ingresos no Fiscales (Julio 8,
2014);

- Calificaciones de Entidades del Sector Publico, fuera de los EE. UU. (Mayo 29, 2015);

- Empresas Publicas de Agua y Drenaje; Factores Crediticios del Sector (Octubre 15, 2013).
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