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Caracteristicas de la emision

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

La fuente de pago de la Emisidon 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.

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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HR Ratings ratificd la calificacién de AAA (E) con Perspectiva Estable para
los CEBURS con clave de pizarra EDOMEX 22X

La ratificacion de la calificacién es resultado del analisis de los
flujos futuros asignados a la estructura como fuente de pago y estimados por
HR Ratings bajo escenarios de estrés ciclico y critico. . Adicionalmente, se
considera la calificacidon quirografaria del Estado de México que se encuentra
en un nivel de HR AA+ con Perspectiva Estable y la fuente de pago asighada a
la Emisién, la cual corresponde al Fondo de Aportaciones para el
Fortalecimiento de las Entidades Federativas (FAFEF) del Estado de México.

. FAFEF del Estado de México con Tasa Media Anual de Crecimiento
(TMAC) nominal, para el periodo de 2017 a 2021 fue de 7.3%. La proporcion
del FAFEF del Estado con respecto al FAFEF nacional ha mostrado una
tendencia decreciente, pasando de 15.6% en 2019 a 154% en 2021, lo
anterior como consecuencia del aumento del PIB per capita del Estado con
respecto a las demas entidades federativas. De enero a agosto de 2022, el
Estado ha recibido P$5,169 millones.

Evolucion de la Calificac

Perspectiva
Estable

Condiciones Finales
HR AAA (E)
oct-22

nicial Actualizacion
HR AAA(E) HR AAA (E)
may-22 ago-22
Fuente: HR Ratings.

De acuerdo con el Marco de Referencia del Bono
Sustentable, el cual es consistente con los compromisos con la
sustentabilidad del Plan de Desarrollo Estatal 2017-2023, esta emision esta
alineada con los estandares internacionales de International Capital Market
Association {ICMA) sobre las Directrices de Bonos Sustentables y cuenta con
una Opinidén de Segunda Parte positiva emitida por Sustainalytics.

HR determiné una Tasa Objetivo de Estrés (TOE)3 de 81.5% (vs. 81.8%
en la asignacion de la calificacion).

Factores de Riesgo (Fuente: HR)

En caso de que la
calificacion del Estado sea revisada a un nivel inferior de HR AA+y que el
fondo de reserva no se encuentre en linea con su saldo objetivo, la
calificacion de la Emision podria ser revisada la baja.

Variables Relevantes: CEBURS EDOMEX 22X
(cifras an millones de pesos nominales)
TOE Actual: 81.5%

TOE Anterior: B1.8% e —

FAFEF Estatal
DSCR Frimania®

7.350 7217

TMAC 10172000

Escenario Basa Escenario de Estrés’

2022 2057 TMACug | 2022 2037 TMACzke v
7.754 20,867 5.9% 7054 11,886 3.2%

Min Prom blax Min Prom Max
1.1x 1.Bx 2.7 1.0x 1.3% 1.5x

Hota: 1) Escenano de Bajo Crecimiento v Baja Inflacion, 23 THAC: Tasa Media Anual de Crecimento y 1) Las provecciones consideran el promedio en cada afic calendanio de las

DSCRe mensuales durante el plazo restante de @ estructura.

Fuenle: HR: Ratings con bass en fuenles de informacion plblica y estimaciones propias




Anexo I. HR Analisis de escenarios

Figura 1. Escenarios
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Fuente: HR Ratings con base en informacion plblica y estimaciones propias.
1) Ezcenario de Bajo Crecimiento y Baja Inflacion.

Figura 2. Desempeno financiers esperado anual del Fi iento y Baja Inflacio
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México
2022 §1,292.3 566.5 510.0 5584 368.4 1.0 3.0 S0.0 50.1 52,680.0
2023 54,0555 84272 STT.0 §333.6 54105 1.0 an s0.0 5166 52.803.0
2024 34.206.0 54349 S64.7 5326.9 54105 11 30 500 5244 527183
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2026 38,9911 4T85 $108.1 53015 54105 12 30 50,0 $66.0 525114
2027 §9.27T1.5 54914 51226 S2B7.9 54105 1.2 in s0.0 5808 52,3888
2028 39,2252 £488.9 §136.4 $2736 34105 12 30 $0.0 3Ta4 §2.25138
029 $9,568.7 $506.7 51634 52672 54105 1.2 io 50.0 396.1 52,0985
2030 396319 §510.5 51746 52360 4105 12 30 S0.0 S100.0 §1.9239
201 510,088.1 55347 51959 52146 54105 1.3 o s0.0 51241 51.728.0
032 510,665.8 £560.0 521849 51916 105 i4 30 0.0 51484 51,5091
2033 510,500.1 $566.5 5246.6 51639 54105 14 in s0.0 S5146.0 51,2625
2034 510,868.9 §576.1 §2171 51334 54105 14 an s0.0 51655 5935 4
2035 511.2499 §596.2 $310.9 5996 34105 15 kN s0.0 51857 36745
2036 311,3296 5600.5 53801 5604 34105 15 an s0.0 51895 33244

2037 39,9050 §525.0 53244 SIT.T 53421 1.5 2T 51026 52855 50.0
WOTA: 1) La tasa do interés aphcable es fia, 2) POU- Prinafa Prosedo Menaual 3) Cantiades en milonds de pesos nominaks v 4) En 2022 y 2037 56 consilersn &5 v S62 meass, 1eapsclivaieals.

Fuente: HR Ratings con base en informacion del Eslado y estmaciones propas

Figura 3. Pago de Capital e Intereses Ordinarios en el escenario de estrés
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Figura 4. Razon de cobertura primaria promedio mensual esperada
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Fuente: HR Ratings con base en estimaciones propias.

Fuente: KR Ratings con base en informacién del Estade y estmaciones propas.
Nota: 1) Cifras en milones de pesas nomnales, 2} & partir de 2023 e considers un escenar de estrés, 3) En 2022 se considera a partir de
noviembre y 4) En 2037 se considera hasta octubre

Figura 5. Servicio de la deuda y DSCR primaria promedio mensual (escenario de estrés)
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Fuente: HR Ratings con base en estimaciones propias n un escenario de estrés.
Nota: 1) Datos proyectados en un escenari de estrés y 2) Cifras en milones de pesos nominales
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Fuente: HR Ratings con informacién de la SHCP y estimaciones propias

Hota: Cifras en milones de pesos reakes de 2021

Nota: 1) A pariir de 2023 se considera un escenario de estrés, 2) En 2022 se considera a partir de noviembre y 3) £n 2037 se considera hasta
octubre.

Figura 6. Periodo de Estrés Critico

Resena alfinal ded periodo (d trés) —e—DSCR pimana esc. de esvés —=— DSCR pimania esc. de estrés critico

€0
&
Fuente: HA Ratings con base en estimaciones propias en un escenario de estrés.
Mote: Cifras en milanes de pesos nominales,
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