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Fitch Sube Calificacion de Créditos Municipales del
Estado de Jalisco Respaldados con Ingresos FAISM

Fitch Ratings subié la calificacién a ‘AAA(mex)vra’ desde ‘AA+(mex)vra’ a 32 créditos bancarios contratados por
municipios del estado de Jalisco [A(mex) Perspectiva Positiva] con el Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos,
S.N.C. (Banobras). La fuente de pago de los créditos es 25% de los ingresos del Fondo de Aportaciones para la
Infraestructura Social Municipal (FAISM) afectados al fideicomiso irrevocable de administraciéon y fuente de pago,
cuyo Fiduciario es Banco del Bajio S.A. (Banbajio).

El aumento de la calificacion se fundamenta en la actualizacion de los factores clave de calificacion, particularmente
en lo concerniente al fondo de reserva. De ser considerado débil, este factor pasé a ser medio debido a las
caracteristicas contractuales que se detallan mas adelante.

Los financiamientos podrian contratarse durante los ejercicios fiscales de 2016 a 2018, y deberan ser amortizados
en su totalidad en septiembre de 2018. Ademas, entre sus caracteristicas de encuentra una tasa de interés fija y un
servicio de deuda (intereses mas capital) fijo durante toda su vigencia. El saldo insoluto de los créditos a marzo de
2018 fue MXN34.6 millones.

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACION

La calificacion de los créditos se basa en la combinacién de atributos asignados por Fitch a los factores clave de
calificacion, conforme a la Metodologia de Calificacion de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en
Paises de Mercados Emergentes. Ademas, tomando en cuenta las caracteristicas del FAISM, la metodologia
establece que el punto de referencia para la calificacion de estos financiamientos es la calificacion del gobierno
federal en escala nacional [AAA(meXx)].

De acuerdo con la Ley de Coordinacion Fiscal (LCF) las aportaciones federales son recursos que la Federacién
transfiere a las haciendas publicas de las entidades federativas y, en su caso, de los municipios. Su gasto esta
condicionado a la concesién y cumplimiento de los objetivos que la propia LCF establece para cada tipo de
aportacion. Es decir, el caracter federal de los recursos del FAISM prevalece a pesar de que entran en las haciendas
municipales. Lo anterior, aunado a la restriccion que establece LCF sobre el destino y aplicacion de los recursos
obtenidos a través de los financiamientos, mitiga el riesgo relacionado con la calidad crediticia de los municipios. De
acuerdo con la metodologia de Fitch, el FAISM no forma parte de los ingresos fiscales ordinarios (IFOs o ingresos
disponibles) de los municipios.

Las aportaciones del FAISM deben destinarse exclusivamente a inversiones en infraestructura que beneficien a la
poblacion que esté en condiciones de rezago social y pobreza extrema. Considera los siguientes rubros: agua
potable, alcantarillado, drenaje y letrinas, urbanizacion municipal, electrificacion rural y de colonias pobres,
infraestructura basica de salud, educativa y productiva rural, mejoramiento de vivienda, caminos rurales e
infraestructura productiva rural. Su asignacion se realiza de la proporcion que le corresponde a cada Estado de
acuerdo con sus indicadores de pobreza; posteriormente estos utilizan la misma féormula de asignacion para
distribuir estos recursos a sus Municipios.

Andlisis de Activos Afectados - Fuerte:

El servicio de deuda de los créditos se paga con la afectacion de 25% de FAISM que le corresponde a los
municipios del estado de Jalisco. El FAISM se cre6 en 1998 como parte de un sistema nuevo de aportaciones
fiscales para gobiernos locales, conocido desde entonces como Ramo 33. Se determina anualmente en el
Presupuesto de Egresos de la Federacion con recursos federales por un monto equivalente, solo para efectos de
referencia, a 2.5% de la Recaudacion Federal Participable (RFP). Del total de RFP, 0.303% corresponde a FAIS
Estatal y 2.197% a FAIS Municipal. EI FAISM ha demostrado tener un comportamiento creciente desde su origen,
ligado al proceso presupuestario de la RFP. Para el ejercicio fiscal 2018, el total de FAISM a repartir a los municipios
del estado de Jalisco es MXN1,448.2 millones, cantidad que presenta un crecimiento nominal de 1.7% respecto al
de 2017.

Fitch considera que el activo afectado presenta caracteristicas de un atributo fuerte. En primer término, la LCF
permite afectar hasta 25% de lo que resulte mayor, entre los recursos correspondientes al afio de que se trate o al
afio en que se realiz6 la afectacion y contratacion de obligaciones. Lo anterior mitiga, en forma considerable, el
riesgo en la volatilidad del activo que respalda el servicio de los financiamientos en el largo plazo. Ademas, el monto
real recibido, con respecto al monto presupuestado, no se ajusta automaticamente con la RFP, lo que significa una
volatilidad nula en los flujos durante un mismo afio.

Vehiculo de Uso Especial - Fuerte:
El vehiculo de uso especial utilizado en la estructura de los créditos es adecuado para satisfacer el servicio de
deuda y se considera como un atributo fuerte de acuerdo con la metodologia de Fitch. Los créditos se encuentran
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inscritos en el fideicomiso de administracion y fuente de pago 10080-12-184 de Banbajio. El Fiduciario recibe en la
“Cuenta de FAIS Municipal” de la Tesoreria de la Federacion las cantidades de FAISM que el Estado tiene
obligacion de entregar a los municipios en términos de la LCF.

Cobertura de Riesgo de Tasa de Interés - Fuerte:
Los créditos cuentan con tasa de interés fija durante toda su vigencia, por o que no se exponen a riesgos de
mercado y volatilidad de tasas.

Cobertura de Servicio de la Deuda - Fuerte:

La estructura de los financiamientos esta disefiada para generar coberturas cercanas a 1.0 vez (x) el servicio de
deuda. Sin embargo, para cada afio podra afectarse lo que resulte mayor entre 25% de FAISM del afio en curso o el
que le correspondia al afio en el que se contratd el crédito. Por lo que, el servicio de deuda se afectaria solo si
existiera una disminucion de mas de 75% en el Fondo. Por lo tanto, y en conjunto con la naturaleza del activo, Fitch
considera que este atributo es fuerte.

Fondo de Reserva - Medio:

La estructura no cuenta con fondo de reserva. No obstante, el riesgo se mitiga debido a que contractualmente se
establece que hasta por tres ocasiones durante la vida de los créditos, Banobras no considerard incumplimiento
siempre que la obligacion vencida se liquide a mas tardar en la fecha de pago inmediata siguiente a aquella en que
se presente la falta de pago. Por estas caracteristicas, Fitch considera a este atributo como medio.

Fundamentos Legales - Fuerte:

De acuerdo con el analisis juridico que se basa en la documentacion relacionada del financiamiento y que cuenta
con la opiniobn de un despacho legal externo de prestigio, se concluyd que dichos documentos contienen
obligaciones validas y exigibles de acuerdo con el marco regulatorio.

SENSIBILIDAD DE LA CALIFICACION

La calificacion de los financiamientos se fundamenta en la calificacién del gobierno federal en escala nacional. No
obstante, el incumplimiento de las obligaciones establecidas en los documentos de la transaccion, o alguna otra que
se considere incremente el riesgo, podria presionar a la baja la calificacion de los financiamientos.
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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 FAISM de Jalisco e incluye los ultimos
registros del FAISM (2000-2017), el FAISM presupuestado para 2018 y la informacién financiera del fideicomiso de
administracion y fuente de pago hasta el mes de marzo de 2018.

La ultima revision de Banobras FAISM del estado de Jalisco fue en marzo 1, 2018.

La principal fuente de informacion para la calificacion es la informacion proporcionada por el fiduciario u obtenida de
fuentes de informacién publica. El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes de
informacién externas, tales como las estadisticas comparativas y los datos socioecondmicos municipales, estatales y
nacionales. Para mayor informacion sobre Banobras FAISM del estado de Jalisco, asi como para conocer el
significado de la calificacion, 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
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La estructura y proceso de votacion de los comités y de calificacion de encuentran en el documento denominado
“Proceso de Calificacion”, el cual puede ser consultado en nuestra pagina 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 opinién relativa sobre la calidad crediticia de Banobras FAISM del estado
de Jalisco, con base en el andlisis de su desempefio financiero y de su estructura econémica, juridica y financiera
sin que esta opinién sea una recomendacion para comprar, vender o mantener cualquier instrumento colocado en el
mercado de valores.

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

Metodologias aplicadas en escala nacional:

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

- Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Marzo 27, 2017);

- Metodologia de Calificacion de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en Paises de Mercados
Emergentes (Diciembre 7, 2017).

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA
ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE: WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/DEFINITIONS. ADEMAS, LAS
DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB
WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/MEXICO. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS, CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE
SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE
INTERESES, BARRERAS PARA LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS
ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FITCH PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO
SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES
SOBRE LAS CUALES EL ANALISTA LIDER ESTA BASADO EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN
ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FITCH.

junio 20, 2018

© 2018 Fitch Ratings www.fitchratings.mx



