132 | hacienda municipal | NOMERO 112

Prevencion de Riesgos
Financieros en OPD’s a Través
de la Calificacion Crediticia

Enrique Nunez Barba

La mejora de la capacidad crediticia de un organismo descentralizado local se
ve reflejada en el incremento de su calificacion crediticia, lo que se traduce en
mejores condiciones financieras al contratar un empréstito; es por ello, que es
conveniente para dichos organismos calificarse y conocer su solvencia financiera
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INTRODUCCION

En nuestro pais la calificacion crediticia es una
obligacion legal para la contratacién de deuda
publica a largo plazo, por lo cual, una mejora en
la calificacion crediticia puede coadyuvar a que
los organismos descentralizados locales ten-
gan acceso a mejores condiciones financieras
en la obtencion de empréstitos para la inversion
publico-productiva.

A diferencia de otros paises, en México los indi-
cadores referentes a las finanzas publicas han
mejorado recientemente, como consecuencia
de las reformas aprobadas en materia imposi-
tiva y las medidas para ajustar los precios pu-
blicos.

Si bien lo antes sefialado pone al pais en una
mejor posicion relativa, es importante para los
organismos descentralizados estar preparados
ante eventuales contagios externos dada la in-
certidumbre sobre la plena recuperacion eco-

némica de Estados Unidos (nuestro principal
socio comercial) y el temor provocado por la cri-
sis fiscal europea; por ello es importante tratar
de mejorar su solvencia crediticia.

Tradicionalmente en el caso de los organismos
descentralizados y en especifico los financia-
mientos de organismos de agua, 10os mismos
han sido respaldados por participaciones fede-
rales de las entidades estatales o municipales
a los que pertenecen. Hacia futuro la califica-
cion ird cobrando mayor relevancia, ya que la
tendencia sera que los organismos se fortalez-
can financiera y operativamente, permitiéndo-
les utilizar sus ingresos propios como fuente
de respaldo.

1. QUE SON LAS CALIFICACIONES

El concepto de Calificacion esta relaciona-
do con el siguiente cuestionamiento ;Como
probar la voluntad y capacidad de pago? La
voluntad y capacidad de pago de un deudor
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generalmente se manifiesta con el analisis de
su historial en el manejo de su deuda, de sus
antecedentes en los actos de gobiernoy en la
transparencia de su informacion. Como con-
secuencia de dicho analisis el concepto de
calificacion comunmente se define como una
opinién sobre la probabilidad de pago opor-
tuno por parte del deudor para solventar sus
obligaciones financieras.

A partir de éste sub apartado se har4 menciéon
especifica a la Naturaleza y Significado de la
Calificacion “Riesgo Emisor de los Organismos
de Agua” (REO).

De acuerdo al entorno del financiamiento sub-
nacional mexicano, y para propésitos de la
determinacién de los requerimientos de capi-
talizacion bancaria y reservas preventivas, el
organismo puede recurrir al aval del gobierno
estatal o municipal en la contratacion de em-
préstitos. No obstante, el niumero de organis-
mos que han optado por una mayor indepen-
dencia en el manejo de su deuda publica se ha
incrementado, calificando su riesgo emisor con
dos agencias calificadoras a través del tiempo.

La calificacion REO es una opinion emitida por
las calificadoras sobre la voluntad y capacidad
de pago de una entidad, para cumplir en forma

oportuna y total con sus obligaciones financieras,
sin considerar garantia o subordinacion alguna.

2. PRINCIPALES FACTORES QUE
DETERMINAN LA CALIFICACION
CREDITICIA DE LOS ORGANISMOS
DESCENTRALIZADOS LOCALES

Aspectos Relevantes del Analisis

El analisis para determinar la calificacidén se en-
marca en los siguientes aspectos:

a) El marco juridico-regulatorio en el que se
desarrollan las finanzas del organismo;

b) La evolucién y perspectivas del entorno
econOmico-financiero nacional; y

c) Los aspectos operativos relacionados con
la capacidad del organismo para cumplir
eficazmente con su objetivo.

Cabe subrayar la importancia de las buenas
practicas administrativas y la calidad de la pla-
neacién a largo plazo sobre la calidad crediti-
cia del organismo. Se considera relevante en
el andlisis, la relacion que existe entre una ad-
ministracién de buena calidad y la estabilidad
operativa y financiera del organismo.

Cuadro. Criterios de Analisis para Organismos de Agua:

1.  Control (Gerencia)

2.  Coberturasy Evoluciéon Financiera

3. Cargosy Determinacién de Tarifas

4. Cajay Consideraciones del Balance Gene-

ral

damiento

5. Capital, Necesidades y Politicas de Endeu- | 6.  Capacidad

Ambientales

7.  Cumplimiento con Leyes y Regulaciones | 8. Comunidad Caracteristicas

9. Clientes

10. Condiciones

Fuente: Calificadora Fitch Ratings



Cabe mencionar que en el proceso de califica-
cion del organismo, ademas de considerar su
evolucion financiera y operativa, se toma en
cuenta la interrelacidn financiera que existe en-
tre éste y el estado o municipio al que pertene-
ce, asi como la calificacién crediticia de estos
ultimos.

3. POR QUE SURGE LA NECESIDAD DE
CALIFICARSE

En virtud de que para la deuda publica local
contratada a partir de abril de 2000, rige un nue-
vo marco normativo para el financiamiento ban-
cario en México, a continuacion se destacan al
respecto los siguientes tres aspectos:

1° La eliminacion del esquema de mandato y
anteriores a éste, que ante casos de incum-
plimiento, la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico (SHCP) pagaba los adeudos vencidos
a los acreedores por cuenta de la entidad, des-
contandole a ésta el importe correspondiente
de sus participaciones federales presentes y
futuras que le corresponden. Con ello, la SHCP
dej6 de fungir como ejecutor de garantias en
la contratacion de deuda, y se propicié el uso
de fideicomisos de administracion y fuente de
pago para respaldar los financiamientos de las
entidades con los acreedores.

2° Las disposiciones de la SHCP que modifi-
caron los requerimientos de capitalizacién ban-
caria aplicables a la banca de desarrollo y a la
banca multiple, en materia de financiamiento a
entidades subnacionales. Los nuevos reque-
rimientos estan en funcién del uso y manteni-
miento de 2 calificaciones de riesgo crediticio
por parte de la entidad a la que se otorga el
financiamiento. Para el caso de municipios y
organismos descentralizados se establece la
opcién de recurrir al aval del gobierno de su
estado, o del gobierno municipal, en cuyo caso
aplicaran las calificaciones de la entidad que
otorga el aval.
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3° Las disposiciones de caracter general apli-
cables a la metodologia de la calificacién de la
cartera crediticia de las instituciones de crédito
de la Comision Nacional Bancaria y de Valores
(CNBV), donde se establece que a partir de di-
ciembre de 2004, tanto la banca de desarrollo
como la banca comercial, deberan constituir re-
servas preventivas en los financiamientos otor-
gados a entidades subnacionales, en funcién
de las calificaciones de riesgo emisor y/o de
la calificacion especifica del crédito otorgado.
Entre los principales propdsitos de los cambios
mencionados destacan los siguientes:

« Evitar la afectacién ilimitada de las partici-
paciones federales y posibles situaciones
de sobre-endeudamiento, acotando una de-
terminada cantidad o proporcion de dicha
fuente de pago para cada financiamiento.

+  Fomentar el uso de fideicomisos de admi-
nistracion y fuente de pago para respaldar
los financiamientos, sin la intervencion de la
SHCP en casos de incumplimiento.

+ Desalentar posibles apoyos extraordinarios
y rescates financieros del Gobierno Federal,
como sucedio posterior a la crisis nacional
de 1995.

« Diversificar las fuentes alternativas de finan-
ciamiento, abriendo la posibilidad a las enti-
dades subnacionales de acceder al merca-
do bursatil de deuda. En este sentido, el uso
de fideicomisos de administracion y fuente
de pago ha sido pieza fundamental para
respaldar las emisiones de deuda.

* Propiciar el uso de mecanismos estructura-
dos para respaldar los créditos bancarios a
entidades subnacionales.

Es importante reiterar entonces que a partir del
afo 2000 se introdujeron cambios en el esque-
ma juridico-financiero para la contratacion de
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“Para acceder al financiamiento, los
organismos descentralizados locales
tienen que contar, por lo menos, con dos
calificaciones crediticias”

deuda estatal, municipal y de organismos des-
centralizados, y que los nuevos requerimientos
bancarios estan en funcion de la existencia y el
nivel de 2 calificaciones de riesgo crediticio de
la entidad acreditada.

Ademas para acceder al financiamiento me-
diante bursatilizaciones, los organismos des-
centralizados locales tienen que contar, por lo
menos, con dos calificaciones crediticias, mos-
trar transparencia en la recepcidén y uso de los
recursos publicos, asi como con su planeacion
financiera. También, deben tener una politica
responsable de endeudamiento que les permita
enfrentar mejor las multiples y apremiantes ne-
cesidades de infraestructura.

El acceso de los organismos descentralizados
en el mercado de capitales a través de la emi-
sion bursatil les permite acceder a los recursos
de largo plazo que actualmente genera el Siste-
ma de Ahorro para el Retiro, con la Unica con-
dicién de que tengan cuando menos una califi-
cacién de nivel “A” dichas emisiones, para que
los inversionistas puedan colocar sus recursos
en las mismas.

En conclusion, su objetivo principal es brindar al
organismo la posibilidad de acceder al financia-
miento en mejores términos y condiciones.

4. CUALES SON LOS PRINCIPALES
BENEFICIOS DE LA CALIFICACION
CREDITICIA

«  Su objetivo principal es brindar al organismo
la posibilidad de accesar al financiamiento
en mejores términos y condiciones.

+ El proceso de calificacion REO coadyuva
asimismo a la transparencia y a la planea-
cion financiera y operativa del organismo.

+ Una politica responsable de endeudamiento
permite enfrentar mejor las multiples y apre-
miantes necesidades de infraestructura hi-
draulica.

+ El contar con una calificacion propia permite
al organismo una mayor independencia en
su politica de endeudamiento.

+ El obtener una calificacion REO sera cada
vez mas relevante, dada la creciente impor-
tancia de realizar inversion en materia de
infraestructura hidraulica y tratamiento de
aguas residuales.

Considerando los aspectos anteriormente des-
critos, y el hecho de que actualmente los orga-
nismos descentralizados pueden acceder a los



mercados financieros de deuda domésticos, en
términos y condiciones mas atractivos (volu-
men, costo y plazo) que en el pasado, es funda-
mental para dichos organismos contar con un
historial crediticio propio avalado por una opi-
nibn externa reconocida, a fin de acceder de la
mejor forma posible a las fuentes alternas de
financiamiento.

De ahi la importancia para los organismos de
diversificar sus fuentes de financiamiento, a fin
de poder elegir la mejor alternativa, en funciéon
de las caracteristicas del financiamiento reque-
rido, asi como de los términos y condiciones
que puedan ofrecer las diferentes fuentes en el
momento en que el financiamiento se adquiera.

En este contexto, la calificacion REO es rele-
vante, ya que brinda la posibilidad de tener
acceso al financiamiento en mejores términos
y condiciones (monto, plazo, costo, garantias,
etc.), siendo ésta la razén principal para que un
organismo califique su riesgo emisor. En este
sentido, la calificacion constituye un mecanismo
utilizado ampliamente por la comunidad finan-
ciera para la asignacion de fondos prestables.
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Ademas, permite la posibilidad de mejorar
el costo de un financiamiento especifico. A
partir de la calificacion REO de una entidad,
sus financiamientos podrian ser calificados
especificamente pudiendo obtener califica-
ciones superiores mediante fortalezas juridi-
co-financieras que brinden mayor seguridad
a los bancos o inversionistas ante escena-
rios adversos.

También constituye una herramienta valio-
sa de referencia para el organismo, en el
disefio, implementacion y seguimiento de
su estrategia financiera y operativa; inclu-
so, cuando el organismo no tiene previsto el
contratar deuda.

Coadyuva a la transparencia del organismo
en el manejo y aplicacion de sus recursos y
su deuda publica, constituyendo asimismo
una base de referencia comparativa para
las administraciones futuras.

Contribuye a la promocioén del organismo a
nivel nacional e internacional.

Cabe senalar ademas, que la calificacion
permite un papel relevante en la aceptacion
de cualquier modalidad de garantia rela-
cionada sobre todo con los ingresos loca-
les propios. En gran parte la calificacién de
riesgo del emisor depende de la bondad de
la garantia y en consecuencia el grado de
aceptaciéon de la misma.

Por ultimo, hay una tendencia general a
contribuir hacia una mayor profesionaliza-
cion de la funcion de la administracion de
inversiones, lo que asegura que las herra-
mientas utilizadas por los administradores
de activos sean cada vez més sofisticadas.
Todos estos factores contribuyen al crecien-
te interés en las calificaciones objetivas e
independientes que pueden reflejar el ries-
go crediticio relativo de las alternativas en
inversiones locales.
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5. PRINCIPALES USUARIOS DE LAS
CALIFICACIONES

Los principales usuarios de las calificaciones
son:

+ Los bancos (de desarrollo, privados y
multilaterales),

+ Casas de Bolsa,
*  Fondos de inversion,

+ Otros agentes financieros (sofoles, garan-
tes, estructuradores, etc.),

+ Asi como el gobierno estatal o municipal
al que pertenece el organismo.

Fuente: Elaboracion propia con informacion de calificado-

ras.

6. ¢POR QUE SURGE EL INTERES
DE LOS ORGANISMOS
DESCENTRALIZADOS LOCALES POR
SER CALIFICADOS?

Relevancia y Objetivo principal
de la Calificacion

Considerando los aspectos anteriormente
descritos, y el hecho de que actualmente los
gobiernos subnacionales mexicanos y sus
organismos descentralizados pueden ac-
ceder a los mercados financieros de deuda
domésticos, en términos y condiciones mas
atractivos (volumen, costo y plazo) que en el
pasado, es fundamental para los organismos
descentralizados contar con un historial cre-
diticio propio avalado por una opinién exter-
na reconocida, a fin de acceder de la mejor
forma posible a las fuentes alternas de finan-
ciamiento.

De ahi la importancia para los organismos des-
centralizados de diversificar sus fuentes de fi-
nanciamiento, a fin de poder elegir la mejor
alternativa, en funcion de las caracteristicas
del financiamiento requerido, asi como de los

términos y condiciones que puedan ofrecer las
diferentes fuentes en el momento en que el fi-
nanciamiento se adquiera.

7. ¢QUE DETERMINA UN POSIBLE
CAMBIO EN LA CALIFICACION
CREDITICIA?

A continuacién podemos apreciar una serie de
definiciones relativas al proceso de calificacion
y sus posibles cambios:

«  Perspectivas de calificacién: Estas son
opiniones respecto de la direccion pro-
bable que tomen las calificaciones de un
emisor en el mediano plazo, generalmente
18 meses. Las Perspectivas se dividen en
4 categorias: Positiva, Negativa, Estable,
y En Desarrollo. Moody’s no mantiene una
Perspectiva si el emisor se encuentra en
Revision (ver a continuacion) para un po-
sible cambio de calificacion.

* Revisién de calificacion/lista bajo vigilancia
o “watchlist”: se coloca un crédito en el “wat-
chlist” cuando esta en Revision para posible
elevacion de calificacion, o en Revision para
posible baja de calificacion, o (en casos
poco comunes) en Revision con direccion
incierta. Una revision formal normalmente
se concluye en un lapso de 90 dias.

« Confirmacién de calificacion: Si después
de una revision formal, un comité de callifi-
cacion decide no cambiar la calificacion, la
calificacion queda confirmada.

En el caso de la calificadora Standard and
Poor’s? la nomenclatura utilizada para un facti-
ble cambio en la calificacion es la siguiente:

1 Tomado de la metodologia de la calificacion usada
por la calificadora Moody s

2  Tomado de la metodologia de la calificacion usada
por la calificadora Standard and Poor’s



“La calificacion permite un papel
relevante en la aceptacion de
cualquier modalidad de garantia
relacionada sobre todo con los
ingresos locales propios”

Revision Especial (Creditwatch)

Resalta la direccidn potencial de una califica-
cion, centrandose en hechos identificables y
tendencias a corto plazo que hacen que las
calificaciones sean puestas bajo una supervi-
sion regular por parte de Standard & Poor’s.
Las calificaciones aparecen en Revision Es-
pecial al ocurrir tales hechos o una desviacion
de la tendencia esperada y, en ese caso, se
requiere informacion adicional para evaluar la
calificacion. La Revision Especial, sin embar-
go, no significa que sea inevitable un cambio
en la calificacion, y siempre que sea posible,
se mostrara una escala de calificaciones alter-
nativas. Revision Especial no incluye todas las
calificaciones bajo estudio, pudiendo produ-
cirse cambios sin que hayan aparecido prime-
ro las calificaciones en Revision Especial. La
designacion “positivo” significa que una califi-
cacion puede subirse; “negativo” significa que
una calificacién puede bajarse; “en desarrollo”
significa que una calificacion puede subirse,
bajarse o confirmarse.
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Algunos de los factores que pudieran generar
un factible cambio en la calificacion segun di-
chas calificadoras son los siguientes:

De acuerdo con Moody’s, las mejoras en las ca-
lificaciones o perspectivas, entre otros factores,
por una mayor liquidez.

+ De acuerdo con Standard and Poors, sis-
temas institucionales mas soélidos, es decir,
alta previsibilidad: Los cambios no son fre-
cuentes y/o estan bien planeados, y acorda-
dos por todos los niveles de gobierno. Bue-
na cobertura de las responsabilidades del
gasto. Alta transparencia en la planeacion
y elaboracién de reportes. Los indicadores
financieros estan bajo supervisidén continua.

+ Alto nivel de transparencia y rendicion de la
cuenta publica.

8. ESCALAS NACIONALES DE LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS

Las escalas de calificacion utilizan como sim-
bolos de calificacién letras que van de triple A
a D y las usan para calificar la solvencia cre-
diticia a largo plazo. En la parte mas alta de
la escala, la “triple A” representa una calidad
crediticia de “primera categoria”, lo que signi-
fica que el valor es muy superior a las demas
categorias en cuanto a los margenes de pro-
teccidén contra el incumplimiento de la obliga-
cion financiera bajo las condiciones econ6mi-
cas mas severas. La calificacion méas baja, D,
indica el mas alto nivel de riesgo de crédito,
y significa que un titulo tiene muy pocas po-
sibilidades de representar cualquier valor de
inversion real. Ubicados en el sector medio de
la escala, los titulos con calificacion de triple B
y superior generalmente se consideran como
aptos para la inversion; los de calificacién in-
ferior a triple B se consideran especulativos.

A continuacién se puede apreciar un cuadro que
trata de homologar las diferentes escalas de ca-
lificacion que utilizan las empresas calificadoras.
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Escalas de Calificacion utilizadas por las Empresas Calificadoras

Moodys Fitch Ratings Standard and HR Rating
Poors
Aaa.mx AAA (mex. MxAAA HR AAA
Aa.mx AA+ (mex) MxAA HR AA
AA (mex)
AA- (mex)
A.mx A+ (mex) MxA HR A
A (mex)
A- (mex)
Baa.mx BBB+ (mex) MxBBB HR BBB
BBB (mex)
BBB- (mex)
Ba.mx BB+ (mex) MxBB HR BB
BB (mex)
BB- (mex)
B.mx B+ (mex) MxB HR B
B (mex)
B- (mex)
Caa.mx CCC (mex) MxCCC HR C
Ca.mx D (mex) MxCC
C.mx DD (mex) MxC
MxD HR D
NOTA: Moody ‘s Nota: Las categorias HR asigna, a partir

incorpora modificaciones
numeéricos (1,2 y 3) para
cada una de las
categorias listadas
anteriormente. EI
modificador 1 indica que
el emisor/deudor o
emision/ crédito se
encuentra en el estado
mas elevado de dicha
categoria, el 2 indica que
se ubica en el estrato
intermedio de dicha
categoria, el 3 indica que
se ubica en el estrato
inferior de dicha
categoria.

comprendidas de la
“mxAA” a la “mxB”
podran ser modificadas
agregandoles el signo de
mas (+) para destacar su
relativa fortaleza dentro
de cada una de ellas.

de HR AA, “+” 6 “ -“
a las posiciones de
fortaleza relativa (en
caso de ser
necesario) dentro
de cada una de las
escalas de
calificacion.

Fuente: Elaboracion propia con base en las escalas de calificacion de las calificadoras.
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A continuacion tenemos un cuadro que contiene las calificaciones proporcionadas al 31 de agosto
del presente afio por las calificadoras a los organismos descentralizados que se indican.

Instituto para el Desarrollo Técnico de las Haciendas Publicas
Boletin e-Financiero
Ao de Publicacion 8, No. 176, fecha: agosto 31 de 2010

CALIFICACIONES DE ORGANISMOS DESCENTRALIZADOS

1 Baja California
1.1 Comision Estatal de Servicios Publicos de En- BB+ (mex)  22/05/09 baja
senada (CESPE) califyestaenon
1.2 Comision Estatal de Servicios Pdblicos de A(mex)  04/08/10 ratifica
Mexicali (CESPM) calify perpectiva en pce
13 Comision Estatal de Servicios Publicos de Te- A-(mex)  13/10/09  ratifi-
cate (CESPETE) ca aalif y perspectiva, pce
1.4 Comision Estatal de Servicios Piblicos de | Aa3.mx pce A+ (mex)  15/08/08 pce
Tijuana (CESPT) ratifica calif.
2 Chihuahua
2.1 Junta de Agua y Saneamiento de Judrez mxA+ 11/06/10
(JMAS). sube perspectiva a pcey
ratifica calif.
3 Coahuila
3.1 Comisidn Estatal de Aguas y Saneamiento de retira calificacion el 12/09/08
Coahuila (CEAS)
3.2 Comision Estatal de Aguas y Saneamiento de
Coahuila Zona Conurbada(COMAPA)
33 Sistema Municipal de Aguas y Saneamiento mxA- 19/08/10 A(mex)  27/10/09 baja calif y
de Torredn (SIMAS) ratifica calif y perspectiva perspectiva a pcn
en pee
4 Durango
4.1 Sistema descentralizado de Agua Potable y mxBBB-
Alcantarillado de Gémez Palacio.
4.2 Aguas del Municipio de Durango (AMD) Baal.mx pce, sube
calificacion 19/03/10
5 Guanajuato




142 | hacienda municipal‘ NUMERO 112

5.1 Sistema de Agua Potable y Alcantarillado de mxAA ratifica calify pers- | AA(mex)  27/11/09 mantie-
Ledn. (SAPAL). pectiva 11/12/09 pce ne calif y perspectiva, pce

6 Hidalgo

6.1 IDEFIN Aa2.mx pce

7 Jalisco

7.1 Sistema Intermunicipal para los Servicios de | A2.mx  pce mxA- confirma calif y
Agua Potable y Alcantarillado (SIAPA) perspectiva 03/11/09 pce

8 Estado de México

8.1 Organismo Municipal de Agua de Tlalne- | Retira calif. Baa2.mx | Retira calif. el 29/03/07 ratifica y retira calif BBB- (mex)
pantla (OPDM) 16/07/08 26/10/09

8.2 Instituto de la Funcidn Registral mxA-  11/06/10 sube

calif, pee
9 Nuevo Ledn
9.1 Instituto de Control Vehicular Aa2.mx sin pers-
pectiva

9.2 Organismo de Servicios de Agua y Drenaje | Aa3.mx pce mxA- 13/08/10 | A(mex)  22/04/10 ratifica cali

de Monterrey (SADM). pce mantiene calif y pers- y perspectiva en pce
pectiva

10 Puebla

10.1 Organismo de Carreteras de Cuotas de Pue- mxBBB+ 06/12/07
bla. pce

11 Querétaro

1.1 Comision Estatal de Aguas de Querétaro retira calif mxA- ~ 29/01/10 | A- (mex) 19/03/10 ratifica y
(CEAQ) retira calif

12 Quintana Roo

12.1 Comision de Agua Potable y Alcantarillado | Baal.mx  24/12/07 BBB (mex) 09/08/07 pce
del Edo. de Q. Roo. (CAPA). calif Inicial  pce mejord calif.

13 Sinaloa

13.1 Junta Municipal de Aqua Potable y Alcantari- BBB-+ (mex) ratifica calif.
llado de Culiacan (JAPAC). 24/12/09 y perspectiva en pce

13.2 Junta Municipal de Agua Potable y Alcantari- Ratifica y retira calif. BBB+
llado de Mazatlén (JUMAPAM). (mex)  29/07/08




hacienda municipal | 143

14 Sonora

14.1 Organismo Operador Mpal de Aqua Potable, BBB+ (mex)  12/02/10 ratifica
Alcantarillado y Saneamiento de Cajeme, calify prespectiva en pce
Son.(OOMAPAS)

14.2 Organismo Operador Mpal de Agua Potable, BBB- (mex)  26/02/10 ratifica
Alcantarillado y Saneamiento de Nogales, calif y retira on (pce)
Son.(OOMAPAS)

143 Organismo Operador Mpal de Agua Potable, BBB (mex) 16/05/08 pce
Alcantarillado y Saneamiento de San Luis Rio rtifica calif.

C., Son.(OOMAPAS)

14.4 Organismo Agua de Hermosillo (AGUAH) mxBBB 28/05/10 BBB (mex)  19/08/09 pce
confirma calif y pce
15 Tamaulipas
15.1 Comision Estatal de Aguas y Saneamiento de BBB (mex)  23/12/09 calif
Coahuila Zona Conurbada(COMAPA) inicial, pce

Fuente: Elaborado con datos de MOODY'S, STANDARD AND POOR’'S Y FITCH MEXICO.
pcp=perpectiva crediticia positiva

pcn=perpectiva crediticia negativa

op=calificacion en observacion positiva

on=calificacién en observacion negativa

CONCLUSIONES

Ante un escenario de crisis econdmico- financiera mundial reflejada en altos niveles de astringencia
crediticia es importante considerar entre otros, los siguientes aspectos para una mejora en la sol-
vencia crediticia:

+ Tener un plan contingente a corto, mediano y largo plazos, tanto para restablecer los equilibrios
financieros como para mejorar la solvencia.

+  Definir bajo qué condiciones seria prudente usar el crédito.
+  Constituir sistemas institucionales mas soélidos y

* Mejorar el nivel de transparencia y rendicion de las cuentas publicas



