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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local México sube la calificacion del
Estado de Yucatain a AA-.mx, cambia la
perspectiva a estable y afirma su calificacion de
deuda en AAA.mx

ACCION DE CALIFICACION

Ciudad de México
8 de agosto de 2024

Moody’s Local MX, S.A. de C.V,, .C.V. (“Moody’s Local México”) subié la calificacion
de emisor del Estado de Yucatan a AA-.mx desde A+.mx y cambid la perspectiva a
estable desde positiva. Adicionalmente, se afirmé la calificacién de deuda de un
crédito del estado en AAA.mx.

La accidn de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion / Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
Instrumento actual actual anterior anterior

Estado de Yucatan

Emisor AA-.mx Estable A+.mx Positiva
Deuda - Banamex MXN 2,620 AAA.mx N.A. AAA.mx N.A.
millones

Fundamentos de la calificacion
Fundamento para el alza de la calificacion de emisor

La decisién de Moody’s Local México de subir la calificaciéon de emisor del Estado de
Yucatdn a AA-.mx de A+.mx refleja una mejora sostenida en la liquidez, la eliminacién
del uso de deuda de corto plazo, un fortalecimiento estructural en la recaudacién de
ingresos propios y buenas practicas de planeacién que han permitido un incremento
importante en el gasto de capital sin generar presiones en el perfil crediticio.

La posicidon de liquidez de Yucatan, medida a través del efectivo entre pasivos
circulantes, se mantuvo entre 1.7-1.8x en 2022 y 2023 y fue equivalente a 2.1x al cierre
de junio 2024, un nivel muy por arriba del nivel promedio de 0.7x observado entre 2019
y 2021. El estado ha logrado mejorar su posicion de liquidez gracias a superavits
financieros reportados en 2021y 2022, y también a la contratacién de deuda de largo
plazo para cubrir el gasto de capital durante 2023 y 2024. Hacia adelante, se proyecta
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que la liquidez se mantenga en un nivel sélido y arriba del 1.5%, ya que el gasto de capital se cubrira de nuevo en 2024
con deuda y se espera un ajuste a la baja en el gasto en obras en 2025 tras la terminacidn de varias obras. La mejora en
la liquidez ha permitido a Yucatan eliminar su dependencia en financiamientos de corto plazo. La deuda de corto plazo
respecto a la deuda total cayd a 2.6% al cierre de 2023 y a 0% en junio 2024, versus un promedio de 12.7% entre 2020 y
2022.

En cuanto a los ingresos propios, gracias a la implementacién de diversas medidas fiscales, la recaudacidn de ingresos
propios ha crecido de manera estructural y en 2023 fue equivalente a 23.1% de los ingresos operativos versus 15.5% en
2020. Este nivel compara favorablemente con la mediana de 18.6% observada en 2023 para los estados calificados en
AA-.mx, y reduce la dependencia en las transferencias federales.

El estado de Yucatan ha ejecutado obras publicas de gran escala durante los uUltimos ejercicios y seguira invirtiendo en
2024, incluyendo proyectos de transporte publico, de seguridad publica, y en la ampliacién del Puerto de Altura en
Progreso, reflejando buenas practicas de planeacién que mejoraran la productividad de la economia regional. El gasto en
obras ha sido financiado con la contratacién de deuda de largo plazo, limitando presiones asociados a los déficits
financieros temporales que se han generado por esas obras. Moody’s Local México estima que Yucatan reportara otro
déficit en 2024, lo cual sera cubierto con la disposicion de MXN 3,063 millones en nueva deuda de largo plazo, asi
evitando un deterioro en la liquidez. En caso de una moderacién en el gasto de capital en 2025 por parte de la siguiente
administracién, estimamos que el superavit operativo seria equivalente a 1.9% de los ingresos operativos y que registre
un resultado financiero balanceado.

A pesar de la adquisicion de deuda de largo plazo, la deuda directa e indirecta neta de Yucatan fue equivalente a 38.5%
de los ingresos operativos al cierre de 2023, por debajo del 59.7% reportado en 2020. Moody’s Local México estima que
el indicador de deuda subirad a 44% en promedio entre 2024 y 2025 por la disposiciéon de nuevos créditos, un nivel que
no generaria presiones y que estd incorporado en el perfil crediticio.

Fundamento para la perspectiva estable

La perspectiva estable de la calificacién de emisor refleja la expectativa de Moody’s Local México que el estado de
Yucatan mantendra una posicion de efectivo a pasivos circulantes sélido, y que registrara una recuperacién gradual en
los resultados operativos y financieros, y que los niveles de deuda se mantendran en linea con sus pares en los siguientes
12-18 meses.

Fundamento para la afirmacion de la calificacion de deuda

La afirmacion la calificacion de AAA.mx del crédito de Banamex por MXN 2,620 millones considera la calidad crediticia
subyacente del Estado de Yucatan, el pago del crédito a través de un fideicomiso con afectacién de participaciones
federales para el pago del servicio de la deuda. Las coberturas de servicio de la deuda proyectadas son altas, con un
minimo de 4.1 veces (x) en un escenario base y 3.3 veces en un escenario de estrés, ademas existe un sélido nivel de
fondo de reserva, equivalente a 2 veces el servicio de la deuda.

Factores que pueden generar una mejora o un deterioro de la calificacién

En caso de que el estado logre estabilizar sus resultados operativos y financieros en niveles positivos y mayores a los
niveles proyectados, a la vez que mantiene niveles de deuda manejables y una fuerte posicion de liquidez, podria generar
presidn positiva en la calificacion de emisor. Al contrario, el registro de déficits mayores y recurrentes que presionen la
liquidez y/o conduzcan al uso de deuda de corto plazo, podria generar presion negativa en la calificacion.

Dada la relacién entre el crédito y la calidad crediticia del emisor, un alza/baja de la calificacion del Gobierno del Estado
de Yucatan pudiera ejercer presion al alza/baja en la calificacion del crédito. La calificacion también pudiera experimentar

08 de agosto del 2024 2



MOODY’S México
LOCAL

presion al alza/baja si los niveles de cobertura de servicio de la deuda aumentan/caen significativamente por debajo de
las expectativas de Moody’s Local México.

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de Calificacion de Gobiernos Locales,
Regionales y Federal y de Créditos Respaldados - (26/1/2024), favor de entrar a la pagina
https://www.moodyslocal.com/country/mx para obtener una copia.

Divulgaciones regulatorias

La fecha de la ultima calificacion es 25 de marzo 2024.

El periodo que abarca la informacién financiera utilizada para determinar la calificacién del Estado de Yucatan es del 1
de enero 2019 al 30 de junio 2024. (Fuente: Moody’s Local México, estados financieros del Estado de Yucatan).

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local MX fue informada por el Estado de Yucatan que,
durante el periodo de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institucién calificadora de valores asigné
una calificacién a los valores a los que se refiere este comunicado de prensa.

Para obtener mas informacién sobre la forma en que se determinan las calificaciones de Moody’s Local MX consulte la
seccion de escalas de calificaciones de Moody’s Local MX y la metodologia utilizada, la cual esta disponible en:
https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las fuentes de informacion utilizadas para esta calificacion son las siguientes: partes involucradas en la calificacién,
informacion publica e informacién confidencial propiedad de Moody’s Local MX.

Para obtener mas informacidn sobre el alcance de la informacidn provista por el cliente consulte la seccidon de
requerimiento regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Los supuestos utilizados y demas elementos que son considerados para el otorgamiento de la calificacion se
encuentran establecidos en la metodologia utilizada.

Las calificaciones fueron reveladas a la entidad calificada antes de su publicacién.

Para consultar la estructura y proceso de votacion de los comités de calificacion responsables de asignar y monitorear
calificaciones, favor de entrar a la seccién de requerimientos regulatorios en
https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Para la parte de Activos Respaldados por Activos

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento, este anuncio
proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a cada calificacion de un bono o nota de la misma serie,
categoria/clase de deuda o instrumento emitida con posterioridad o conforme a un programa para el cual las
calificaciones son derivadas exclusivamente de calificaciones existentes, de acuerdo con las practicas de calificacion
de Moody’s Local MX. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de soporte, este
anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a la accién de calificacidn referente al proveedor
de soporte y en relacidn a cada accion de calificacion particular de instrumentos cuyas calificaciones derivan de las
calificaciones crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor informacion, favor de consultar la pestafia de
calificaciones en la pagina del emisor/entidad correspondiente en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a cualquier entidad y/o instrumento calificado afectado que reciba apoyo crediticio directo de la(s)
principal(es) entidad(es) a que se refiere esta accidn de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como
resultado de esta accidn de calificacidn, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas con la entidad garante.
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Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en la
jurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacién a la entidad calificada, Revelacién de la entidad calificada.

Esta calificacidn crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacion financiera del
Emisor/Instrumento, y cualquier modificacion se hara sin que Moody’s Local MX sea responsable en consecuencia.

Las revelaciones regulatorias contenidas en este comunicado de prensa aplican a la calificacidn crediticia y, de ser
aplicable, a la perspectiva de la calificacion o revision de calificacién respectiva.

Moody’s Local MX considera que la calidad de la informacidn disponible sobre la entidad, obligacion o crédito
calificado es satisfactoria para efectos de emitir una calificacién.

Moody’s Local MX adopta todas las medidas necesarias para que la informacidn que utiliza para asignar una
calificacidn sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody’s Local MX considera confiables, incluyendo, cuando
corresponde, terceros independientes. Sin embargo, Moody’s Local MX no es una firma de auditoria y no verifica,
certifica o valida de manera independiente la informacién que recibe en su proceso de calificacion.

Favor de entrar a Escalas de Calificaciones de Moody’s Local MX en https://www.moodyslocal.com/country/mx para
mayor informacion sobre el significado de cada categoria de calificacion y la definicidn de incumplimiento y
recuperacion.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en https://www.moodyslocal.com/country/mx
para consultar la Ultima accién de calificacidn y el historial de calificacion. La fecha en que fueron publicadas por
primera vez algunas calificaciones data de tiempos antes de que las calificaciones de Moody’s Local MX fueran
totalmente digitalizadas y es posible que no exista informacién exacta. Consecuentemente, Moody’s Local MX
proporciona una fecha que considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacién que tiene disponible.
Para mayor informacidn, visite nuestro portal https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Favor de entrar a https://www.moodyslocal.com/country/mx para actualizacién de cambios del analista lider de
calificacién y de la entidad legal de Moody’s Local MX que emitié la calificacidn.

Las calificaciones emitidas por Moody’s Local MX son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus emisores y
no son una recomendacidn para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.

Favor de ir a la pestafia de calificaciones en la pagina del emisor/entidad en https://www.moodyslocal.com/country/mx
para consultar las revelaciones regulatorias adicionales de cada calificacidon crediticia.
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indirectamente, este documento ni su contenido a “clientes minoristas” segun se desprende del articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Las calificaciones crediticias de MOODY'S son
opiniones sobre la calidad crediticia de una obligacién de deuda del emisor y no sobre los valores de capital del emisor ni ninguna otra forma de instrumento que se encuentre a disposicién de
clientes minoristas.

Términos adicionales solo para India: Las calificaciones crediticias, Evaluaciones, otras opiniones y Materiales de Moody's no estan destinados a ser utilizados ni deben ser confiados por usuarios
ubicados en India en relacion con valores cotizados o propuestos para su cotizacién en bolsas de valores de la India.
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de Bonos Verdes de la RPC segun se define en las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC; (2) no puede incluirse en ninguna declaracion de registro, circular de oferta, prospecto ni en ningdn
otro documento presentado a las autoridades regulatorias de la RPC ni utilizarse para cumplir con ningun requisito de divulgacion regulatoria de la RPC; y (3) no puede utilizarse en la RPC para
ningln propdsito regulatorio ni para ninglin otro propdsito que no esté permitido por las leyes o regulaciones pertinentes de la RPC. Para los fines de este descargo de responsabilidad, "RPC" se
refiere a la parte continental de la Republica Popular China, excluyendo Hong Kong, Macao y Taiwan.
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