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Acuerdos de Asamblea de Tenedores:

PRIMERO. Se toma conocimiento del informe
presentado por el Emisor en términos de lo
dispuesto en la seccién 24.10 del Titulo
respecto de, entre otros, el estado que guarda
el Patrimonio del Fideicomiso, en relacién con
la Cuenta Individual de los Certificados
Bursatiles, en los términos en los que el
mismo fue presentado por el Emisor a la
Asamblea.

SEGUNDO. Se designan como delegados
especiales de la Asamblea a los senores
Fernando José Vizcaya Ramos, Claudia Beatriz
Zermeno Inclan, Alejandra Tapia Jiménez,
José Luis Urrea Sauceda, José Daniel
Hernandez Torres, Lucila Adriana Arredondo
Gastélum, José Antonio Guerrero Luna, Mariel
Martinez Chavez, Esteban Manuel Serrano
Hernandez, Maria Magdalena Valdez Vargas o
cualquier apoderado del Representante
Comun, para que de manera conjunta o
separada, realicen los actos y/o tramites que
sean hecesarios o convenientes para dar cabal
cumplimiento a los acuerdos adoptados en la
presente Asamblea, incluyendo, sin limitar,
acudir ante el fedatario publico de su eleccion
para protocolizar la presente acta en su
totalidad o en lo conducente, de requerirse,
presentar los avisos y notificaciones
correspondientes, asi como, realizar los
trdmites que se requieran ante la CNBYV, la
BMV, Indeval y/o cualquier autoridad.

Caracteristicas de la emisién

La Emision se realizé 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.

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.

En ago'22 Fitch Ratings ratifico la calificacion de AAA (Estable) para los
CEBURS con clave de pizarra EDOMEX 22X

La calificacién refleja la combinacién de los factores clave de calificacion (FCC)
conforme a la "Metodologia de Calificacion de Financiamientos de Gobiernos Locales y
Regionales en Paises de Mercados Emergentes". La calificacion esta ligada a la calidad
crediticia del Estado. Ademas, cuenta con FCC que le permite estar cuatro escalones sobre
la calificacion del Estado de México [AA+(mex) Perspectiva Estable]. Asi, esta emision
alcanza la calificacion mas alta en escala nacional al estar un escalén por encima de la
calificacién del Estado.

Fitch considera que el activo afectado para el pago de los
CEBURS presenta caracteristicas de un atributo 'Mas Fuerte'. Para el pago de este
financiamiento se afectara, a un fideicomiso, 5.30% de FAFEF. Actualmente el Estado tiene
afectado 10.08% de este fondo. FAFEF exhibié una tasa media anual de crecimiento (TMAC)
real para el periodo de 2017 a 2021 de 2.1%, por lo que el comportamiento anual estuvo
por arriba de la inflacion y el crecimiento real del PIB nacional de -0.5%.

Fitch realizé un analisis juridico de la estructura con el apoyo de
un despacho legal externo de reconocido prestigio. El dictamen legal concluyé que los
documentos de la transaccion contienen obligaciones validas y exigibles al Estado y que
cumplen con el marco regulatorio.
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La estructura del vehiculo de propédsito especial que se
aseguré en estos CEBURS es adecuada para satisfacer el servicio de la deuda. Como
mecanismo de pago, los financiamientos se inscribieron en el Fideicomiso Irrevocable de
Administracién y Fuente de Pago F/00105 que el Estado de México formalizé en noviembre
de 2004. Para el cual, el Estado se suscribié a un segundo convenio modificatorio y de
reexpresion el 12 de octubre de 2018. Esto con el fin de incluir los ajustes propios de la
reestructuracion o refinanciamiento de la deuda publica estatal.
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Factores de Riesgo (Fuente: Fitch)

Si la calificacion del Estado bajara a A(mex), la calidad crediticia de los CEBURS podria
ajustarse a la baja;

El incumplimiento de cualquiera de las obligaciones establecidas en los documentos
de la estructura o alguna otra que aumentase el riesgo, podria derivar en un ajuste a la
baja de la calificacion de los CEBURS.




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 v Baja Inflacion.

. Desempeiio financiero esperade anual del Fideicomiso No. F/00
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Figura 3. Pago de Capital e Intereses Ordinarios en el escenario de estrés
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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)

s Pago menseal d i

. -J l
$00 T
8 2
& =

= Pago mensual de capia

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

Figura 4. Razon de cobertura primaria promedio mensual esperada
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Fuente: HR Ratings con base en estimaciones propias.

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