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Fitch Asigna Calificacién a Crédito de SIAPA

Fitch Ratings - Monterrey, N.L - (Enero 4, 2017): Fitch Ratings asigné calificacién a un crédito bancario
contratado por el Sistema Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado (SIAPA)
[A-(mex)] con Banco Nacional de México (Banamex 16). La accién de calificacion inicial es la siguiente:

- Banamex 16, monto contratado MXN80O0 millones, se asigné en ‘AA(mex)vra’.
FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

La calificacién del crédito Banamex 16 considera como fortaleza principal el aval solidario del estado de
Jalisco [A(mex)], el cual afecté de manera irrevocable y como fuente de pago alterna 1.37% del Fondo
General de Participaciones (FGP) que le corresponde. Por lo anterior, de acuerdo con la metodologia de
Fitch, cambios en la calidad crediticia de Jalisco podrian impactar en el mismo sentido y direccién en la
calificacién del crédito Banamex 16.

Entre otros elementos que respaldan la calificacién del crédito esta la fortaleza juridico-financiera del
fideicomiso irrevocable de administracion y fuente de pago al ser el mecanismo mediante el cual se
cubre el servicio de deuda. También se considera en la calificacion la combinacién de activos que se
utilizan como fuente de pago del crédito y las coberturas financieras del servicio de la deuda observadas
en diferentes escenarios modelados por Fitch. Ademas, cuenta con un fondo de reserva de manera que
reduce considerablemente riesgos de liquidez. La calificacion de SIAPA también figura entre los factores
clave de calificacion.

Mediante Decreto No. 25801 emitido por el Congreso del Estado de Jalisco, se le autoriz6 a SIAPA
contratar endeudamiento para llevar a cabo obras necesarias y mitigar inundaciones en la Zona
Metropolitana de Guadalajara (ZMG). También se le permitié proporcionar tanto los ingresos presentes
como futuros derivados de los servicios que el organismo presta y las participaciones en ingresos
federales o aportaciones federales susceptibles de afectacion de Jalisco como obligado solidario, para el
pago del servicio de la deuda.

El 17 de agosto de 2016 se contraté el crédito Banamex 16 y esta inscrito al fideicomiso irrevocable de
administracion y fuente de pago Santander No. 2003432-1. Este ultimo fue constituido el 20 de julio de
2016 para cumplir en tiempo y forma con el pago del servicio de la deuda. El fideicomiso tiene afectados
100% de los ingresos bancarizados de SIAPA, los cuales se depositan diariamente. El financiamiento
especifico Banamex 16 recibe 29% de estos ingresos. SIAPA celebro con las instituciones de crédito y
centros de cobro cartas de instruccion irrevocables por medio de las cuales se instruye a depositar en la
subcuenta correspondiente del fideicomiso los ingresos recibidos. EI comportamiento del activo principal
ha sido positivo en el periodo de analisis, apoyado por la flexibilidad de actualizar las tarifas por parte del
organismo y los esfuerzos por bancarizar sus ingresos.

Como fuente de pago alterna se afecté 1.37% de las Participaciones Federales del estado de Jalisco.
Esto Ultimo ante la instruccidn irrevocable girada a Tesofe para comprometer las participaciones
presentes y futuras que en ingresos federales le correspondan. Las participaciones estatales entran de
manera mensual al fideicomiso y sirven como alternativa de pago en caso de que los ingresos
bancarizados no sean suficientes para cubrir la obligacion de pago mensual. En tanto que las
participaciones federales no se utilicen para tal fin, estas seran regresadas al Estado. Las participaciones
federales de Jalisco han mostrado un comportamiento favorable con una tasa media anual de
crecimiento (tmac) 11-15 de 3.2%.

Entre las caracteristicas principales del crédito Banamex 16 destacan: denominacion en pesos y tasa
variable compuesta por la tasa de interés interbancaria de equilibrio a 28 dias (TIIE 28) mas un
diferencial de acuerdo a la calificacion del crédito y plazo de 20 afios. Los pagos del servicio de la deuda
son mensuales y presentan un perfil de amortizacion creciente, contando con la obligacion de mantener
un fondo de reserva de 3x (veces) el servicio de la deuda mas alto de los proximos 12 meses, con la
finalidad de cubrir posibles riesgos de liquidez.
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Cabe sefialar que el contrato de crédito incluye obligaciones de hacer y no hacer que, de no cumplirse,
derivarian en un evento de aceleracién. Entre las principales esta el cumplir con una proporcion
especifica de los ingresos bancarizados. La calificadora dara seguimiento al cumplimiento de las
obligaciones de hacer pactadas por parte del organismo y deudor solidario.

Es importante mencionar que Fitch realizé un analisis juridico de la documentacion relacionada con el
financiamiento, apoyandose de un despacho legal externo de reconocido prestigio. Se concluyé que
dichos documentos contienen obligaciones validas y exigibles a SIAPA en linea con el marco regulatorio.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

En linea con la metodologia de Fitch, la calificacién del financiamiento Banamex 16 esta relacionada
estrechamente con la del estado de Jalisco, por lo que cualquier ajuste al alza o a la baja en esta ultima,
podria reflejarse directamente y en el mismo sentido en la calificacién del financiamiento. Por el contrario,
el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones de hacer establecidas en los documentos de la
transaccion o un debilitamiento sostenido en la fuente de pago primaria que afecte las coberturas del
servicio de la deuda, 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 calificacion corresponde al periodo 2015 y 2016.

La principal fuente de informacién para la calificacién es la informaciéon proporcionada por el Sistema
Intermunicipal de los Servicios de Agua Potable y Alcantarillado, incluyendo la cuenta publica, estados
financieros trimestrales publicos e informacion de los sistemas de pensiones, entre otros. El proceso de
calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes de informacion externas, tales como
analisis sectoriales y regulatorios para el emisor o la industria. Para mayor informacién sobre el crédito
Banamex 16 de SIAPA, 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 vy
www.fitchratings.com

La estructura y proceso de votacion de los comités, y de calificaciéon se encuentran en el documento
denominado “Proceso de Calificacién”, el cual puede ser consultado en nuestra pagina web
www fitchratings.mx en el apartado “Regulacién”.

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.
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Las calificaciones mencionadas constituyen una opinidn relativa sobre la calidad crediticia del crédito
Banamex 16 de SIAPA, con base en el analisis de su desempefio financiero y de su estructura
econodmica y financiera sin que esta opinidn sea una recomendacion para comprar, vender o mantener
cualquier instrumento colocado en el mercado de valores.

La informacién y las cifras utilizadas para la determinacién de estas calificaciones, 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 Calificaciones Nacionales (Diciembre 13, 2013);

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

- Calificaciones de Entidades del Sector Publico, fuera de los EE. UU. (Marzo 4, 2016);

- Metodologia Global de Calificacién de Gobiernos Locales y Regionales, Fuera de los EE.UU. (Marzo
18, 2016);

- Metodologia de Calificacion de Financiamientos Subnacionales (Septiembre 30, 2014).
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