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cQuiénes somos?

* Fundada por John K. Fitchen 1913, Fitch desarroll6 la escala de rating AAAa D

« Una de las tres agencias de calificacién internacionales con experiencia y amplia
cobertura de mercado

* Dedicada aofrecer calificaciones crediticias e investigacion

» Parte de Hearst Corporation, el mayor conglomerado de medios, informacion y servicios
del mundo con mas de 360 negocios

« Las calificaciones de Fitch son reconocidas por los 6rganos reguladores globales

Mas de 1,500 analistas Oficinas en Coberturade

en el mundo 39 ciudades en el mundo calificaciones
enmas de 140 paises
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cQuiénes somos? - Cobertura Global

AN
111

5,650 3,815 181 929 538 6,319
Instituciones Corporativos Soberanosy Finanzas Infraestructura Finanzas
Financieras Subnacionales Publicas Global Estructuradas

Internacionales

Cobertura de Finanzas Publicas en México

29 +100 +20 +300

Estados Municipios ERG Financiamientos

FitChRatiIlgS www.fitchratings.com



cQuiénes somos? - Usosy Beneficios de las Calificaciones

Escala de Calificacion

* Acceso Mercados de Capitales

Bajoy Moderado | Altoy Muy Alto
» Historial Crediticio Riesgo Riesgo
* Mejora Costos y Condiciones de Financiamiento AAA BB+
- Comparativo con pares Nacionales e Internacionales AA+ BB
- BB-
* Analisis Extenso y Detallado LY.\ -
* Transparenciay Disciplina Financiera =5 3
* Promocién Econdmica e Inversion A+ B-
A
CCC
A-
ce
BBB+ C
BBB RD
BBB- D
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cQuiénes somos? - Analisis Crediticio

* 14 organismos de agua en México son calificados por Fitch

 Metodologias Aplicadas
* Metodologia de Calificacidon de Entidades Respaldadas por Ingresos del Sector Publico
* Metodologia de Calificacion de Entidades Relacionadas al Gobierno

* Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional

FitchRatings

www.fitchratings.com

Entidad Calificacion
SAPAL AAA(mex)
SADM AAA(mex)
SIAPA AA(mex)
CEAQ AA+(mex)
JMAS AA(mex)
Chihuahua

JMAS Juarez AA(mex)
CESPT A+(mex)
CESPTE A+(mex)
OOMAPAS A+(mex)
SLRC

CESPM A+(mex)
JAPAC A(mex)
AGUAH BBB+(mex)
CAPA BBB+(mex)
CESPE BBB(mex) pcn




Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

 Metodologia Maestra utilizada para calificar entidades del sector publico o sin fines de lucro que
respaldan servicios o actividades publicas o sociales esenciales y cuya deuda se prevé que sea
pagada con recursos propios de la entidad. Entre estas entidades se incluyen, sin estar limitadas,
aquellas de servicios publicos esenciales, instituciones educativas, entidades relacionadas con el
sector salud, proveedores de viviendas asequibles, proveedores de servicios sociales, instituciones
culturales/benéficas y empresas de inversion estratégica de propiedad del gobierno.

Factores Clave de Calificacion

Legitimidad de los Ingresos

Riesgo de Operacion

Perfil Financiero

Factores de Riesgo Asimétrico Anadido

<N X X

Esta metodologia maestra asigna atributos clasificados como “Mas Fuerte”, de “Rango Medio” o “Mas
Débil”.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 7



Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

» Legitimidad de los Ingresos

FitchRatings

Entidad LEGITIMIDAD DE Demanda Precio
LOS INGRESOS

SAPAL MAS FUERTE Mas Fuerte Mas Fuerte
SADM MAS FUERTE Mas Fuerte Mas Fuerte
SIAPA MAS FUERTE Més Fuerte Mas Fuerte
CEAQ MAS FUERTE Mas Fuerte Mas Fuerte
JMAS Chihuahua RANGO MEDIO Mas Fuerte Rango Medio
JMAS Juarez RANGO MEDIO Mas Fuerte Rango Medio
CESPT RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
CESPTE RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
OOMAPAS SLRC RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
CESPM RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
JAPAC RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
AGUAH RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio
CAPA MAS DEBIL Mas Débil Mas Débil
CESPE RANGO MEDIO Rango Medio Rango Medio

www.fitchratings.com




Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

Legitimidad de los Ingresos

Caracteristicas de la Demanda

« Entidades que operen en un contexto econdémico y poblacional mas dindmico presentan caracteristicas de rango ‘Mas Fuerte’.
Ademas, de que cuenten con perspectivas de crecimiento en la demanda favorables respecto al resto de organismos en el portafolio.

Caracteristicas del Precio

*  Mas Fuerte= aquellos organismos que actualicen sus tarifas considerando los incrementos de los costos operativos. En el contexto
nacional se observa que son la minoria los organismos que presentan esta caracteristica, los cuales a su vez presentan una mayor
estabilidad financiera.

* Seconsidera el marco legal en el que operan los organismos calificados.
* Seevalltanlos crecimientos y tendencias en las tarifas.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 9



Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

Riesgos Operativos

FitchRatings

Entidad RIESGOS
OPERATIVOS
SAPAL MAS FUERTE
SADM MAS FUERTE
SIAPA RANGO MEDIO
CEAQ RANGO MEDIO

JMAS Chihuahua

RANGO MEDIO

JMAS Juérez

RANGO MEDIO

CESPT RANGO MEDIO
CESPTE RANGO MEDIO
OOMAPAS SLRC RANGO MEDIO
CESPM RANGO MEDIO
JAPAC RANGO MEDIO
AGUAH RANGO MEDIO
CAPA MAS DEBIL

CESPE RANGO MEDIO

www.fitchratings.com
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Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

Riesgos Operativos

« Se analizan los riesgos de que los costos operativos, mantenimiento o de ciclo de vida incrementen
de forma que la flexibilidad financiera se vea limitada.

« Atributo mayormente de Rango Medio para las entidades, solo 2 emisores en Mas Fuerte.

« La mayoria de los organismos cuenta con sus principales costos operativos bien identificados, de
forma que aseguran que su flujo cubra esas necesidades.

a) Costos Operativos: Principalmente los incrementos/volatilidad y los ajustes regulares en ingresos para
recuperarse. Inversiones realizadas e impacto sobre las finanzas.

b) Riesgo de Administracién de Recursos: Calidad y antigliedad de la infraestructura; suministro de recursos y mano
de obra son algunas de las variables monitoreadas por Fitch.

c) Planeacién y Administracién de Capital: Planeacién de inversién, presupuestos, fuentes de financiamiento
(mayormente deuda y recursos federales). Historial de la administracion, gestion y efectividad de la misma.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 11



Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

* Perfil Financiero

o | et Escenario Base y de

SAPAL MAS FUERTE NEUTRAL Calificacion:

SADM RANGO MEDIO NEUTRAL

SIAPA RANGO MEDIO NEUTRAL . Anélisi.s del desempeﬁoytendepcia
de los ingresos y egresos operativos,

CEAQ RANGO MEDIO NEGATIVO para establecer parametros de

JMAS Chihuahua RANGO MEDIO NEUTRAL estrés.

JMAS Juarez MAS FUERTE NEUTRAL

CESPT MAS DEBIL NEGATIVO * Incorporacion de ciclos financieros

CESPTE MAS DEBIL NEGATIVO gf&éfﬁﬂ:ﬁ:;s|% TJ,i de2)

OOMAPAS SLRC RANGO MEDIO NEUTRAL

CESPM MAS DEBIL NEGATIVO « Liquidez: Limitante del sector. Se

JAPAC MAS DEBIL NEGATIVO observan cierres de ejercicio con

AGUAH RANGO MEDIO NEGATIVO bajos niveles de efectivo disponibles

CAPA MAS DEBIL NEGATIVO y capital de trabajo elevado.

CESPE MAS DEBIL NEGATIVO

FitchRatings

www.fitchratings.com
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Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del

Sector Publico

* Perfil Financiero -
Perfil de Apalancamiento

Tabla de Posicionamiento de Calificaciones

Evaluacién de Apalancamiento (x)
Legitimidad de los Evaluacion del Riesgo (Deuda Neta Ajustada a FEDSD/EBITDA)
Ingresos?® Operativo
Mas Fuerte Mas Fuerte/Rango Medio <8 8-12 12-15 15-18 >18
Rango Medio Mas Fuerte <4 4-8 8-12 12-15 >15
Rango Medio Rango Medio <0 <4 4-6 6-12 >12
Rango Medio Mas Débil <0 <2 2-4 4-6 >6
Mas Débil Rango Medio - <0 0-2 2-4 >4
Mas Débil Mas Débil - <-3 <0 0-2 >2
Evaluacion Sugerida del Perfil Financiero Mas Mas Rango Mas Mas
Fuerte Fuerte Medio Débil Débil
Resultado Analitico sugerido AA A BBB BB B

2Correspondencia respecto a los atributos de |la metodologia del sector: Mas Fuerte (aay a); Rango Medio (bbb); Mas
Débil (bby b).
Fuente: Fitch Ratings.

* Deuda Neta Ajustada a EBITDA: Deuda ajustada - inversiones y efectivo sin restricciones / EBITDA. *Deuda
ajustada: Considera compromisos de largo plazo como arrendamientos, APPs u otros.

* Nivel de apalancamiento en el sector bajo. El indicador promedio de deuda neta a EBITDA de 1.03x.

* Enun escenario de calificacion se incorpora una combinacion de tensiones en ingresos, costos, niveles de
inversion y capacidad de endeudamiento conforme lineamientos de Ley.

FitchRatings

www.fitchratings.com
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Metodologia de Entidades Respaldadas por Ingresos del
Sector Publico

Riesgos Anadidos Asimétricos

» Fitch considera factores de riesgo adicionales que pueden impactar la conclusion final de la calificacion del emisor.
Esto solamente de contar con caracteristicas por debajo de los estandares:

* Estructurade ladeuday exposicion a obligaciones contingentes - Neutral

*Deuda es principalmente de largo plazo y mayormente garantizada por gobierno de soporte o ingresos propios fuerte con estructuras
solidas. Obligaciones contingentes son principalmente lineas de crédito contingentes o proyectos de APP.

* Gestiony Gobernanza - Neutral/M4és Débil

» Legal y Regulatorio - Neutral/Mas Débil

« Calidad de la Informacion - Neutral/Mas Débil

*Disponibilidad de la informacién, auditoria externa, atencién a observaciones, dudas contables y respuesta a las mismas.

* Techo Pais y Régimen Regulatorio - Neutral

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 14



Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERG)

 Metodologia utilizada por Fitch Ratings para la asignacion y monitoreo de calificaciones crediticias
de entidades relacionadas con el gobierno en el ambito de: finanzas corporativas, infraestructura y
financiamiento de proyectos, y finanzas publicas fuera de los Estados Unidos (EE.UU).

e Factores Clave de Calificacién
v" Fortaleza del Vinculo
v" Incentivo de Soporte

Cada uno de estos factores se evaluia con un sesgo prospectivo como: “Débil”, “Moderado”, “Fuerte” o
“Muy Fuerte”. Cada nivel de evaluacién se asocia con una puntuacién, como se muestra en la siguiente
tabla:

Ponderacion de Factores

Evaluacion del factor Fortaleza del Vinculo Incentivo de Soporte
Muy Fuerte 10 20
Fuerte 5 10
Moderado 25 5
Débil 0 0
Fuente: Fitch.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 15



Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERG)

* Se considera a una entidad relacionada con el gobierno cuando un gobierno, nacional, regional o
local, tiene control suficiente sobre la entidad para que una relacién matriz/subsidiaria esté

presente.

« Elenfoque analitico de las ERG combina un andlisis de perfil crediticio individual (PCl) y la
probabilidad de apoyo extraordinario en caso de dificultades financieras en la ERG.

» Calificaciones NO acotadas en el sector de organismos de agua en México.

Tabla Guia de Escalonamiento

ﬁg

Igual o
PCI de la GRE contra la IDR del superior a Entre Entre Entre Entre inferior a
gobierno/puntaje general de soporte 45 35 425 275 325 20 25 15 175 125 10
Igual o superior PCl o acotada PCl o acotada PClo acotada PCl o acotada PCl o acotada PCl o acotada PCI o acotada
Abajo hacia  Abajo hacia
Arriba hacia arribamas 1 arriba mas 1
Hasta tres niveles del gobierno Igualada Igualada Igualada abajo menos  acotada al acotada al PCI
18 gobiemo gobierno
menos 1 menos 1
. . . Arriba hacia  Arriba hacia  Arriba hacia  Abajo hacia  Abajo hacia
csllesss s iss s iis abajo menos 1 abajo menos 1 abajo menos 2 arriba mas 1 arriba mas 1 PCl
Abajo hacia
. . . . . . § . arribamas 2 o . .
Mas dg cuatro myelg_s ds:ll g:oblemo o PCI Igualada Am‘ba hacia Arnl?a hacia Arn‘ba hacia mas 3 limitado Abfa]o hacia ., PCI®
no derivado/no significativo abajo menos 1 abajo menos 2 abajo menos 3 al gobiemo arriba mas 1
menos 3

® Si el PCI de la GRE esta un nivel por debajo del gobierno y los factores determinantes de la calificacién de la GRE son en gran parte independientes de los del gobierno,
también se puede considerar una mejora de un nivel sobre la calificacion del gobierno.
® Cuando el PCI no esta asignado o no es significativo, las entidades para las cuales el enfoque de escalonamiento es "abajo hacia arriba” o independiente no se calificaran.
°El PCI puede no ser significativo cuando el emisor no puede desvincularse efectivamente del gobierno, especialmente cuando la GRE actlia principalmente en nombre del
gobierno para realizar una misidn impulsada por las politicas y no genera sus propios flujos de efectivo o por muy poco vinculos operativos y financieros con el gobierno.

Fuente: Fitch.

FitchRatings

www.fitchratings.com
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Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERG)

« Paraevaluar la probabilidad de soporte extraordinario se analizan:

a. Fortaleza de Vinculo
»  Estatus, propiedad y control

* Historial de soporte

b. Incentivo de Soporte
* Implicaciones sociopoliticas de un incumplimiento de la ERG

* Implicaciones financieras del incumplimiento de la ERG

c. Factores Individuales que Resultan en Igualacién:
Garantiade mas de 75% del total de la deuda directa de la entidad

*  Estatus legal equivalente a una garantia

* SilaERG genera mas del 10% de los ingresos del gobierno

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com
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Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERG)

Fortaleza del Vinculo

Estatus, Propiedad y Control

v El estatus legal puede resultar en que el gobierno asuma la responsabilidad final de la deuda de la ERG en
caso de incumplimiento. La propiedad y el control pueden reforzar esto.

v" Para el portafolio de organismos calificados por Fitch, atributo principalmente ubicado en estatus ‘Fuerte’.

Historial de Soporte

v" Evidencia de que el gobierno proporcione soporte financiera ala ERG, regularidad de este apoyo y su
importancia para mantener un perfil financiero adecuado de la ERG.

v" Probabilidad futura de soporte.

v Atributo en rango ‘Moderado’ hasta ‘Fuerte’, solo un caso en ‘Muy Fuerte’.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 18



Entidades Relacionadas con el Gobierno (ERG)

Incentivo de Soporte

Implicaciones Sociopoliticas de un Incumplimiento de la ERG

v" Se evalla el impacto de un incumplimiento de la ERG en sus actividades y sus efectos directos o indirectos
en el entorno social y politico del gobierno.

v' Atributo mayormente en rango ‘Fuerte’ y, en menor medida, en ‘Muy Fuerte’ por el tipo de servicio que
prestan estas entidades y las importantes repercusiones politicas.

Implicaciones Financieras de un Incumplimiento de la ERG
v Se evalla el impacto de un incumplimiento respeto al acceso y disponibilidad de financiamiento futuro para
el gobiernoy sus otras ERGs.

v" Tamano del endeudamiento, caracteristicas y estructura, probabilidad de soporte, si la ERG se considera
como un vehiculo de financiamiento y, el tamano del endeudamiento de la ERG en los mercados relevantes.

v Atributo con resultados varios, ubicados en Débil, Moderado y Fuerte (53%). Solo un caso ubicado en Muy
Fuerte.

FitChR&tiIlgS www.fitchratings.com 19



All Fitch Ratings (Fitch) credit ratings are subject to certain limitations and disclaimers. Please read these limitations and disclaimers by
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