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Deuda Pública 1 Cobertura de Tasas de Interés 

No obstante que la mayor parte de la deuda del Estado esta contratada bajo un 
formato de tasa de interés variable. la entidad mantiene una política proactiva de 

diversificación y cobertura de las tasas de interés de su deuda 
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En feb'22 S&P mejoró su rating 'mxAA · de 'mxA+ con perspectiva 
estable. 

l. Rating. La calificación mejoró. debido a la estabilidad en la 
generación de margenes operativos de los últimos cinco años y la 
expectativa de que se mantendrán. Con base en este desempeño. 
Fitch considera que el Estado mantendrá su puntaje de sostenibilidad 
de la deuda en el rango de ·aa' durante el horizonte de calificación 
(2021 a 2025). Por ello. la Perspectiva es Estable. 

2. Políticas financieras disciplinadas. El Estado de México ha 
mantenido un sólido desempeño presupuesta! y ha contenido sus 
necesidades de financiamiento tras la pandemia". "Esperamos que el 
Estado mantenga políticas financieras disciplinadas. las cuales le han 
permitido fortalecer g radualmente su posición de liquidez." 

3. Flexibilidad y efectividad. El Estado ha sido capaz de afrontar 
condiciones financieras adversas en un entorno con menores 
transferencias federales. Al mismo tiempo. ha implementado medidas 
correctivas para mantener resultados financieros solidos. 

4. Fuertes balances operativos. El Estado de México ha registrado. en 
promedio. fuertes balances operativos. Estos resultados reflejan no 
solamente el crecimiento continuo en los ingresos sino también la 
capacidad del estado para contener el crecimiento en el gasto 
operativo. 
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Al 31 de diciembre de 2021. el 94.4% del saldo de la deuda 
pública de largo plazo del Estado de México opera bajo un 
formato de tasa de interés va ria ble. 

No obstante. el Estado mantiene una política activa de 
diversificación y cobertura de tasas de su deuda, de manera 
que a esa fecha el nivel de cobertura de la deuda es del 56.2%. 
La cobertura de la deuda está constituida principalmente por 
un portafolio de swaps de 
tasas de interés con vencimientos escalonados. cuyo valor 
nocional al 31 de diciembre de 2021 es de $25.908 millones. 

El Estado contrata derivados exclusivamente con fines de 
cobertura. mediante licitación pública. con contrapartes AAA. 
sin intercambio inicial de flujos y con excepción mutua de 
llamadas de margen. 

Estado de México 
Calificaciones de Calidad Crediticia 
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i S&PGlobal .. m'l.AA- Estable 
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Factores de Riesgo (Fuente S&P) 

l. Riesgo de baja en rating. En caso de presentar una creciente 
presión del gasto o reducciones significativas en las transferencias 
federales que ocasionen déficits después del gasto de inversión 
consistentemente por encima del 5% de los ingresos totales. la 
calificación del Estado se podría ver afectada por presionar su nivel de 
deuda mas allá de las expectativas. 



➢ La Emisión saldrá el 26 de julio de 2022 con clave de
pizarra EDOMEX 22X que será emitida por el
Gobierno del Estado de México, se colocaría por un
monto de hasta MXN$$3,000.0M a una tasa fija por
definir.

➢ La fuente de pago de la Emisión corresponde al
máximo entre el 5.3% de los recursos del FAFEF del
Estado de México del año de la emisión de los
CEBURS (2022) y el 5.3% de los recursos del FAFEF
del año de que se trate.

➢ El capital se pagaría mensualmente mediante 180
amortizaciones a una tasa variable.

➢ El Emisor deberá constituir el Fondo de Reserva
equivalente a 3meses de servicio de la deuda.

➢ El pago de capital e intereses a los tenedores de los
CEBURS se realizaría mediante el Fideicomiso No.
F/00105 y sería por unmonto fijo mensual.
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Anexo l. HR Análisis de escenarios 

Figura 1. Escenarios 

Observado::·-:::· Ese Base Ese Estres" 

FAFEF Nom. Estado de México (TMAC2021-2001) 7.3% 6.3% 3.7% --·----·-------··--··--··------------------------------------------·-··-·-·--·------------------·---·---·--·---··--··------------------.. -
INPC (TMAC2021-2031) 4.5% 3.9% 3.4% 
Fuente: HR Ratings con base en información púbica y estinaciones propias. 
1) Escenario de Bajo Crecmento y Baja Inflación. 

Figura 2 Oesempeno financiero esperado anual del Flde1com1so No F/0010!5 CEBURS EOOMEX 22X (Escenario de Estres Bajo Crecimiento y BaJa lnflac1on) 
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2022 SJ,230 7 $171 2 S36 6 51214 $158 o 11 30 S4 8 

2023 S8.095 7 $429 1 598 o 5281 2 5379 2 1 1 30 so o 

2024 $8 097 1 $429 1 $106 3 52n9 $379 2 11 30 so o 

2025 58 448 7 $447 8 5119 3 5259 9 5379 2 1 2 30 so o 

2026 58 8119 5467 o $130 5 5248 7 $379 2 12 30 so o 

2027 $9 066 1 $48-0 5 $ 143 7 5235 5 5379 2 1 3 30 so o 

2028 $9,404 9 5498 5 $157 5 5221 7 $379 2 1 3 30 so o 

2029 59 753 3 5516 9 5172 9 5206 3 5379 2 14 30 so o 

2030 $9.853 2 5522 2 $192 1 5187 1 $379 2 14 30 so o 

2031 5 103487 5548 5 5211 3 5167 9 5379 2 14 30 so o 

2032 $10.868 9 5576 1 $2316 5147 6 $379 2 1 5 30 so o 

2033 5112824 5598 o 5255 4 5123 8 5379 2 1 6 30 so o 

2034 $11.710 8 5620 7 $281 1 $981 $379 2 1 6 30 so o 

2035 $ 12. 154 6 5644 2 $309 1 $70 1 5379 2 17 30 so o 

2036 512.273 3 5650 5 $340 6 S385 $379 2 1 7 30 so o 

2037 $7 532 o 5399 2 $214 2 $7 o 5221 2 1 8 26 -$94 8 
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Figurn 6 Penodo de Estres Crrt1co 
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