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. Caracteristicas de la emi S

» La Emision se realizo el 29 de septiembre de 2022 con clave de pizarra EDOMEX 22X por el Gobierno del Estado de México, por un monto de hasta
MXN$2,890M a una tasa fija del 11.56%.

» La fuente de pago de la Emision corresponde al maximo entre el 5.3% de los recursos del FAFEF del Estado de México del afio de la emision de los
CEBURS (2022) y el 5.3% de los recursos del FAFEF del afio de que se trate.

» El capital se pagaria mensualmente mediante 180 amortizaciones a una tasa variable.

El Emisor debera constituir el Fondo de Reserva equivalente a 3 meses de servicio de la deuda.
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El pago de capital e intereses a los tenedores de los CEBURS se realizaria mediante el Fideicomiso No. F/00105 y seria por un monto fijo mensual.
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En sep’23 HR ratifico la calificacion de HR AA+ con
Perspectiva Estable en escala local

La asignacidn de la calificacidon en escala global ocbedece a la correspondencia entre la
calificacion soberana de México vy la relacién con la calificacion local del Estado. Adicionalmente,
se considera el adecuado desempefio fiscal, asi como al estable nivel de endeudamiento relativo
observado y proyectado para los préximos arios.

En 2022 se reporté un BP equilibrado, cuando al cierre de
2021 se registré un déficit por 1.9%. Esto se debid al aumento en los recursos por Ramo 28 y en
la recaudacién propia, lo que se tradujo en un crecimiento de 10.7% en los ILD. Sumado a lo
anterior, se reporté una importante contraccién en el gjercicio de Gasto de Inversion y un alza en
las Aportaciones Federales. Lo anterior permitié un resultado equilibrado a pesar del alza de
15.1% en el Gasto Corriente, lo que se debié principalmente al aumento en Transferencias y
Subsidios, asi como en Servicios Personales. El resultado fue similar al ligero superavit de 0.1%
estimado anteriormente.

Factores que podrian modificar la calificacién
(Fuente: HR)

La calificacion global del Estado
se veria afectada por cualquier cambio en la calificacion soberana del pais.

En 2022 se reporté un BP equilibrado, cuando al cierre de
2021 se registré un déficit por 1.9%. Esto se debid al aumento en los recursos por Ramo 28 y en
la recaudacion propia, lo que se tradujo en un crecimiento de 10.7% en los ILD. Sumado a lo
anterior, se reporté una importante contraccién en el ejercicio de Gasto de Inversién y un alza en

las Aportaciones Federales. Lo anterior permitié un resultado equilibrado a pesar del alza de Se
15.1% en el Gasto Corriente, lo que se debié principalmente al aumento en Transferencias y podria observar un impacto negativo en caso de que el Estado recurra a la
Subsidios, asi como en Servicios Personales, El resultado fue similar al ligero superavit de 0.1% adquisicién de un monto superior de deuda a corto plazo al estimado o a un

estimado anteriormente. Balance Primario (BP) equilibrado. En 2022 se reporté un BP
equilibrado, cuando al cierre de 2021 se registré un déficit por 1.9%. Esto se debié al aumento en
los recursos por Ramo 28 y en la recaudacién propia, lo que se tradujo en un crecimiento de
10.7% en los ILD. Sumado a lo anterior, se reporté una importante contraccién en el ejercicio de
Gasto de Inversién y un alza en las Aportaciones Federales. Lo anterior permitié un resultado
equilibrado a pesar del alza de 15.1% en el Gasto Corriente, lo que se debié principalmente al
aumento en Transferencias y Subsidios, asi como en Servicios Personales. El resultado fue similar
al ligero superavit de 0.1% estimado anteriormente.

incremento en el PC. Lo anterior si la métrica de Deuda Quirografaria (DQ) a
Deuda Total (DT) supera el 5.0% o el PC supera el 10.0% de los ILD.

El PC disminuyé de P$7,363.0m en 2021 a P$6,220.1m en
2022, lo que obedece al pago realizado en los pasivos de Otras Cuentas, Transferencias Otorgadas
y Retenciones y Contribuciones por Pagar. Con ello, aunado al crecimiento de los ILD, el PC a ILD
pasd a 42% en 2022, nivel considerado bajo comparado con el resto de los Estados calificados
por HR Ratings
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Estados Financieros. Estado de México 3T23. Deuda y Otros Pasivos
(MXNS Millones)

Estados Financieros 3T22 3T23 r %

Activo Circulante 28,411 27,619 -2.8% Deuda Total MXN$66,841 millones
Activo No Circulante 168,725 176,476 4.6%
Bono Cupdn 0

Activos Totales 197,136 204,095 3.5% 1739

Pasivo Circulante 7,247 8,602 18.7% 1%
q A Deuda LP .
Pasivo No Circulante 54,336 58,238 7.2% e p—— i PR
> 8419
Pasivos Totales 61,584 66,841 8.5% 859% 12%

Patrimonio 135553 137,254 13% Det;da: cp

0%

Ingresos y Otros Beneficios 210,994 237,907 12.8%
Total Gastos y Pérdidas 191,568 221,875 15.8%
Resultado del Ejercicio 19,427 16,031 -17.5%




Disclaimer:

El presente documento y la informacidon 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 asociaciéon 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 no constituyen un pronéstico de cualquier indole.

Nuestra informaciéon 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 operacién, 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 alglin evento conocido
publicamente. En consecuencia, el inversionista o la persona que tenga acceso al presente documento debera adoptar sus propias
decisiones de inversidn sujeto a su perfil de inversidon 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 sefalar que, Indexity, S.A. de C.V. , no es responsable de cualquier cambio, actualizacién o informacién 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 informacién contenida no serd informacion confidencial, y estard disponible a todo posible inversionista(s) o
persona(s) en igualdad de condiciones. La informacién que se incluye en esta presentacion 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 educaciéon 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 inversidn 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, dependientes y factores.
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