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El Estado Libre y Soberano de México ocupa el 1.1% del territorio nacional, con una extensién de poco mas de 22,351 km2.

Con una poblacién de 16,992,418 personas, de acuerdo con el Censo de Poblacién y Vivienda 2020 levantado por el INEGI, el Estado aloja el 13.5% de los habitantes del pais.

El Estado de México es la segunda economia mas importante del pais, solo detras de la Ciudad de México

En 2021 contribuyd con el 9.1% del PIB nacional; en ese ejercicio, el 1.4% del PIB estatal se generd en el sector primario, el 23.5% en el secundarioy el 75.2% en el terciario.

Las actividades preponderantes de la entidad son el comercio (25.3% del PIB estatal), los servicios inmobiliarios (19.8%) y la industria manufacturera (17.3%).

El Estado es la segunda entidad mas industrializada del pais, Gnicamente superado por el Estado de Nuevo Ledn.

En 2021 la produccién manufacturera del Estado representé el 10.1% del total nacional, siendo lider en 5 ramas industriales:

Industria del papel y conexas (19.4% del total nacional};
Fabricacién de insumos textiles (16.3%);

Fabricacién de productos derivados del petréleo y del carbdn,
industria quimica, del plasticoy del hule (14.8%);

Fabricacién de muebles (14.4%); e

Industria alimentaria (12.9%).

Evento Relevante (Fuente: MONEX)
17 de julio de 2023

Fitch Ratings - Ciudad de México - 17 de julio de
2023: Fitch Ratings ha publicado las calificaciones de
incumplimiento de emisor (IDR) en moneda local del
Estado de México de 'BBB-. La perspectiva de la
calificacidn es estable.

Fitch evalia el perfil crediticio independiente (SCP)
del estado en 'bbb', lo que refleja la combinacién de
un perfil de riesgo de 'rango medio bajo' segun los
estandares internacionales y las métricas de
sostenibilidad de la deuda en la categoria 'aa' en su
caso de calificacién. La IDR se reduce una vez a partir
de la evaluacion de Fitch del SCP del estado debido a
los riesgos contingentes que surgen de los pasivos de
pensidon no financiados que estan por debajo de los
estandares nacionales e internacionales. Esto lleva a
que la IDR del Estado de México esté en linea con la
IDR soberana de México (BBB-/Estable).

En jul'23 -Fitch publicé las calificaciones de incumplimiento
de emisor (IDR) en moneda local del Estado de México de
'BBB-'. La perspectiva de la calificacion es estable.

Las calificaciones reflejan la expectativa de Fitch de que el desempefio operativo y las métricas de
sostenibilidad de la deuda del Estado de México (Edomex) se mantendran en linea con sus pares calificados
en la categoria 'BBB' durante un horizonte de calificacién de cinco afios (2023-2027) considerando el margen
operativo mas bajo en 2022 y transferencias federales no asignadas (participaciones) inferiores a las esperadas
en 2023 en comparaciéon con 2022. Bajo su escenario de calificacién, Fitch considera que la estructura
econdmica sélida y bien diversificada del estado, junto con una gestién de deuda sélida, conducird a un
margen entre 9,4% en 2023 y 6,6% en 2027 y cobertura del servicio de la deuda en un minimo de 2,7x.

Los principales ingresos del Edomex son transferencias con destino
especifico y sin destino especifico (Ramo 33 y Ramo 28, respectivamente) provenientes de una contraparte
soberana con calificacién 'BBB-'. Las transferencias federales promediaron 84.0% de los ingresos operativos en
los dltimos cinco afios, lo que subraya la posicién de alta dependencia fiscal. Ademas, los ingresos operativos
deflactados del estado (-1,1% CAGR de cinco afios) muestran un desemperio cercano al PIB real nacional
(-0,2% CAGR de cinco anos), y es probable que crezcan por encima del PIB nacional en el mediano plazo.

Fitch realizé un analisis juridico de las estructuras con el apoyo de un
despacho legal externo de reconocido prestigio. El dictamen legal concluyd que los documentos de la
transaccion contienen obligaciones validas y exigibles al Estado y que cumplen con el marco regulatorio.
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Fitch considera que el marco nacional mexicano para la
gestion de la deuda y la liquidez es moderado. El Estado de México tiene una sélida politica de gestién de la
deuda que destaca la previsibilidad y reduce los riesgos; por ejemplo, toda su deuda estd en pesos mexicanos
(seguin regulacién), su perfil es mayormente amortizable con una proporcién de deuda de corto plazo,
exposicién limitada a tasa de interés y riesgos fuera de balance moderados.

Si bien el marco mexicano no brinda respaldo de liquidez de
emergencia de los niveles superiores, el Estado de México tiene niveles adecuados de liquidez disponibles en
varias formas, en particular, efectivo sin restricciones. De acuerdo con la SHCP, durante 2018-2022, la liquidez
del estado cubrié muy por encima del umbral de 0.75x para evaluarse en el rango medio, promediando 3.1x,
le que indica una sélida posicion de liquidez de corto plazo. Estos indices de cobertura se debieron a politicas
solidas de administracion de liquidez que llevaron a niveles bajos de rotacién de cuentas por pagar.

ctores de Riesgo (Fuente: Fitch

El perfil de riesgo de 'Rango medio bajo' se basa en cinco factores de
riesgo clave evaluados en 'Rango medio' y uno en 'Mas débil'. Esto refleja la opinién de Fitch de que existe un
riesgo moderadamente alto, en relacion con sus pares internacionales, de que la capacidad de Edomex para
cubrir el servicio de la deuda con su balance operativo se debilite inesperadamente durante el horizonte del
escenario de 2023-2027 debido a ingresos menores a los esperados, exceso de gastos expectativas o un
aumento inesperado en los pasivos o los requisitos del servicio de la deuda.

A pesar de que el Estado de México es la segunda economia mas grande a
nivel nacional, su PIB per capita (USD7,367) esta por debajo del PIB per cdpita nacional de USD10,732 en
2022. Fitch considera que bajo estandares internacionales, la asequibilidad del estado aumentar los
impuestos adicionales es bajo. Los ingresos propios (articulos tributarios y no tributarios) promediaron 16.0%
de los ingresos operativos en los UGltimos cinco anos, mostrando un estrecho margen de ajustabilidad por
estandares internacionales.




Disclaimer:

El presente documento y la informacion que se sefiala en el mismo emana de fuentes publicas por lo que se emite Unicamente para
fines informativos y no constituye una recomendacién de inversidon. Todas las personas que tengan acceso al mismo, deberan
remitirse y leer el prospecto de informacion al publico inversionista, el folleto informativo, los documentos clave de inversion, o
cualquier otra informacion o documentacién de caracter publico para conocer, de manera enunciativa mas no limitativa, todas las
caracteristicas de los valores, la emision, los factores de riesgo del mismo, o de la emisora o valores correspondientes. Asimismo, la
informacién contenida en este documento es indicativa y no necesariamente exhaustiva, aunque refleja la postura u opinién de
Indexity, S.A. de C.V., misma que se emite con caracter personal y no asi en representacion de cualquier asociacion gremial, entidad
o institucién financiera.

Se advierte que las opiniones resultantes en el contenido de presente documento derivaron de un proceso analitico, utilizando
informacion publica del desempefio financiero de la (s) compafiias y/o valores colocados y/o registrados en alguna bolsa de valores
o en algun instituto para el depésito de valores o sociedad que haga dichas funciones, por lo que, deben ser entendidas como una
manifestacién de una opinién individual e independiente, sin perjuicio de lo anterior, Indexity, S.A. de C.V. se reserva el derecho de
cambiar su opinién en cualquier momento sin asumir responsabilidad alguna al respecto.

En caso de que en este documento se utilicen vocablos tales como "intenta", "anticipa", “cree", "considera", "podria®", "estima",
"espera", "pronostica”, "pretende”, "puede”, "planea’, "potencial”, "predice”, "busca”, "deberia", "sera" asi como, expresiones similares u
homoélogas tendran el Unico propésito de identificar las mencionadas estimaciones futuras, por lo que, Indexity, S.A. de C.V., no
asumen obligacion de actualizar estimaciones futuras. Es de advertir que, las proyecciones han sido preparadas y tienen un

propdsito meramente ilustrativo e informativo, y ho constituyen un pronéstico de cualquier indole.

Nuestra informacién emplea, de manera enunciativa mas no limitativa datos: publicos, histéricos, financieros, contables, sectoriales,
tendencias, capacidad de administracién, eventos relevantes, entre otros, que ayudan al conocimiento de Ila
companfia/emisidon/estructura, de que se trate, asi como los elementos que intervienen en el comportamiento del instrumento
cotizado y/o registrado en alguna bolsa de valores o cualquier otra entidad y difundidos por medios masivos de comunicacién
incluidos los referentes a la red mundial (Internet), sin exigencia de comprobacién.

Todas huestras opiniones y comentarios, se basan Unica y exclusivamente en las caracteristicas de la entidad y/o emisora, estructura,
emision y/u operacion, que se trate, con independencia de cualquier actividad de negocio diferente a la presentada o informada
publicamente de la emisora o sus accionistas.

La informacién y/u opiniones emitidas y publicadas no constituyen recomendaciones para invertir, comprar, vender, mantener algun
instrumento de inversion, definir una estrategia de inversion, legal o fiscal o suscribir ninguna clase de valores o bien para la
realizacion de operaciones especificas, asimismo, no implica por ninglin motivo la certificacién sobre la bondad del valor (es) o la
solvencia del emisor (es) asi como tampoco para llevar a cabo ningun tipo de negocio, inversidon u operacion, y pueden estar sujetas
a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con nuestro proceso de analisis, derivado de algun evento conocido
publicamente. En consecuencia, el inversionista o la persona que tenga acceso al presente documento deberd adoptar sus propias
decisiones de inversion sujeto a su perfil de inversion o de riesgo, teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurando obtener el
asesoramiento especifico y especializado de personas autorizadas para tales fines, sin responsabilidad alguna para Indexity, S.A. de
CV.

El andlisis, opiniones y publicaciones que se presentan estan basadas y construidas con fuentes originales u originarias del emisor y,
en su caso, de las autoridades supervisoras, que se consideran fieles, confiables y actuales. Sin embargo, no valida, garantiza, ni
certifica la certeza, temporalidad, exactitud o totalidad de cualquier informacién, por lo que Indexity, S.A. de C.V. no es responsable
por errores u omisiones de los resultados obtenidos de dicha informacion.

Es necesario sefialar que, Indexity, S.A. de C.V. , no es responsable de cualquier cambio, actualizacién o informacion adicional
posterior a la fecha de publicacién del presente documento. Este material proporciona informacién con un panorama general, por
lo que, Indexity, S.A. de C.V. no tendra responsabilidad alguna, por las decisiones de inversiéon en que pudiera incurrir el inversionista
O persona que tenga acceso a este documento, derivado de la lectura o analisis del presente documento, de tal manera que,
Indexity, S.A. de C.V. no respondera por ningun tipo de dafio(s) y/o perjuicio(s).

El presente documento podra ser publicado o distribuido a través de cualquier medio de comunicacion electrénica o convencional.
En consecuencia, la informaciéon contenida no sera informacién confidencial, y estara disponible a todo posible inversionista(s) o
personals) en igualdad de condiciones. La informaciéon que se incluye en esta presentacioén ha sido obtenida de fuentes publicas y
que se consideran confiables, por lo cual Indexity. S.A. de C.V., ho es responsable de la validez, puntualidad, integridad o veracidad
para cualquier propdsito. Derivado de lo anterior, la presentacién no se deberd entender como recomendacién alguna, ya sea
expresa o tacita, ni garantiza o sugiere que el inversionista se debera basar en la exactitud, integridad o precisidén de la informacion
o las opiniones aqui contenidas.

El presente documento tiene como finalidad promover la inclusién y educacién financiera, mediante un andlisis serio a través del
conocimiento de las empresas o valores analizados.

Para la distribucidn o divulgacion del presente documento, bastara que se mencione la fuente y como autor del mismo a Indexity.
S.A. de C.V,, asi como que el mismo, no implica una oferta, recomendacién de inversién o estrategia fiscal, en caso de que alguna
persona lo utilice o distribuya para fines distintos a los sefialados, sera responsable de los dafos y perjuicios que se le lleguen a
ocasionar a Indexity, S.A. de C.\V., asi como a sus accionistas, asociados, afiliados (en cualquiera de sus modalidades), consejeros,
administradores, directivos, representantes legales, asesores, y demas empleados, dependientesy factores.
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