
2 Ajuste de ingresos: 'Más débil'. A pesarde que el Estadode México es la segunda economía más grande a
nivel nacional. su PIS per cápita CUSD7.367)está por debajo del PIS per cepita nacional de USD10.732en
2022. Fitch considera que bajo estándares internacionales. la asequibilidad del estado aumentar los
impuestos adicionales es bajo. los ingresos propios (artículos tributarios y no tributarios) promediaron 16.0%
de 10$ingresos operativos en los últimos cinco años mostrando un estrecho margen de ajustabilidad por
estándares internacionales.

l. Perfil de riesgo: 'Rilngo medio bajo'. El perfil de riesgo de 'Rango medio bajo' se basaen cinco factores de
riesgo clave evaluadosen 'Rango medio' y uno en 'Másdébil'. Esto refleja la opinión de Fitch de que existe un
riesgo moderadamente alto. en relación con suspares 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.excesode gastos expectativas o un
aumento inesperado en los pasivoso los requisitos del servicio de la deuda

5 Polsivo:oy Fle)Cibihdadde LiQ'lJk>Etl:'MidranQ~' Si bien el marco mexicano no brinda respaldo de liquidez de
emergencia de los niveles superiores. el Estadode México tiene nivelesadecuados de liquidez disponibles en
variasformas. en particular. efectivo sin restricciones. De acuerdo con la SHCP, durante 2018·2022. la liquidez
del estado cubrió muy por encima del umbral de 0.75x para evaluarse en el rango medio. promediando 3.1x.
lo que indica una sólida posición de liquidez de corto plazo. Estosíndices de cobertura sedebieron a políticas
sólidas de administración de liquidez que llevaron a niveles bajos de rotación de cuentas por pagar

4 RobLnt~zd.. pesivosy liquidez: 'rango m-edio' Fitch considera que el marco nacional mexicano para la
gestión de la deuda y la liquidez es moderado. El Estadode México tiene una sólida política de gestión de la
deuda que destaca la previsibilidad y reduce los riesgos: por ejemplo. toda su deuda está en pesosmexicanos
(según regulación), su perfil es mayormente amortizable con una proporción de deuda de corto plazo.
exposición limitada a tasa de interés y riesgos fuera de balance moderados

3 F'unda~ntO$ legale-s - Má$ suerte': Fitch realizó un análisis jurídico de las estructuras con el apoyo de un
despacho legal externo de reconocido prestigio. El dictamen legal concluyó que los documentos de la
transacción contienen obligaciones válidas y exigibles al Estadoy que cumplen con el marco regulatorio.

2 Robustez de ingresos 'ra~o roedto' Los principales ingresos del Edomex son transferencias con destino
especifico y sin destino especifico (Ramo 33 y Ramo 28. respectivamente) provenientes de una contraparte
soberanacon calificación 'BBB~'.Lastransferencias federales promediaron 84.0% de los ingresos operativos en
los últimos cinco años. lo que subraya la posición de alta dependencia fiscal. Además, los ingresos operativos
deflactados del estado (-1.1%CAGR de cinco anos) muestran un desempeño cercano al PIS real nacional
(-0.2%CAeR de cinco años), y es probable que crezcan por encima del PIS nacional en el mediano plazo

1 R"'ltn9 las calificaciones reflejan la expectativa de Fitch de que el desempeño operativo y lasmétricas de
sostenibilidad de la deuda del Estado de México (Edomex) se mantendrán en línea con sus parescalificados
en la categoría 'BBB' durante un horizonte de calificación de cinco años (2023·2027) considerando el margen
operativo mas bajo en 2022 y transferencias federales no asignadas (participaciones) inferiores a lasesperadas
en 2023 en comparación con 2022. Bajo su escenario de calificación. Fitch considera que la estructura
económica sólida y bien diversificada del estado. junto con una gestión de deuda sólida. conducirá a un
margen entre 9.4%en 2023 y 6,6%en 2027 y cobertura del servicio de la deuda en un mínimo de 2,7x.
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Fitch evalúa el perfil crediticio independiente (SCP)
del estado en 'bbb', lo que refleja la combinación de
un perfil de riesgo de 'rango medio bajo' según los
estándares internacionales y las métricas de
sostenibilidad de la deuda en la categoría 'aa' en su
casode calificación. La IDRse reduce una vez a partir
de la evaluaciónde Fitch del SCPdel estadodebido a
los riesgoscontingentes que surgende los pasivosde
pensión no financiados que están por debajo de los
estándares nacionales e internacionales. Esto lleva a
que la IDRdel Estadode México esté en linea con la
IDRsoberanade México (BBB-jEstable).

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

Industriadel papel y conexas (19.4%del total nacional);
Fabricación de insumes textiles (16.3%k
Fabricación de productos derivados del petróleo y del carbón.
industria química, del plástico Y del hule 114.8%}.
Fabricación de muebles (l4.4%}. e
Industria alimentaria (12.9%)

7. En 2021 la producción manufacturera del Estado representó el 10.1%del total nacional. siendo líder en S ramas industriales:

6. El Estado es la segunda entidad más industrializada del país,únicamente superado por el Estado de Nuevo León.

5. Las actividades preponderantes de la entidad son el comercio (25.3%del PISestatal), los servicios inmobiliarios (l9.8%)y la industria manufacturera (17.3%).

4. En2021contri buyócon el 9.1% del PIBnacional;en eseejercicio.el 1.4%del PIBestatal segeneró en el sector primario. el 23.5%en el secundarioy el 75.2%en el terciario.

3. El Estado de México es la segunda economía más importante-del país. solo detrás de la Ciudad de México

2. Con una población de 16.992,418personas.de acuerdo con el Censo-dePoblación y Vivienda 2020 levantado por el INECI,el Estadoaloja el 13.5%de los habitantes del país.

EDOMÉX
1. El Estado Libre y Soberano de México ocupa el 1.1%del territorio nacional. con una extensión de poco más de 22.351 km2.

www.lndexity.mx

Contacto Indexity: contacto@indexity.mx
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