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PCR Verum Ratifica Calificacion de 'AA-/M' al Estado de Nuevo Ledn

EVENTO RELEVANTE

Monterrey, Nuevo Ledn (Enero 29, 2024)

PCR Verum ratifica calificacion de largo plazo de 'AA-/M' con Perspectiva 'Estable’ al Estado de Nuevo Leén.

La calificacion se fundamenta en la buena generacion de Ingresos Propios de Nuevo Ledn, fortalecida por las eficientes
estrategias en su sistema recaudatorio, aunado a su fortaleza industrial y al dinamismo econémico de la entidad. Se destaca, su
estratégica ubicacién geografica que coadyuvara en la relocalizacion de las empresas extranjeras, ademas de un crecimiento
importante en los sectores productivos de la regidon. Adicionalmente, la calificacion toma en cuenta el buen control en su Gasto
Operativo, aunque con incrementos en los 9M23, ocasionado por una mayor inversion publica, principalmente por mejoras en la
infraestructura fisica, de movilidad, en seguridad publica, de salud y programas sociales. Por su parte, la calificacion incorpora
el elevado nivel de endeudamiento respecto a sus Ingresos Disponibles (9M23: 1.04x), ademas de que se esperan incrementos
importantes en la deuda de corto plazo, no obstante; estos recursos seran destinados para continuar con proyectos de obra
publica.

Buena Generacion de Ingresos Propios. El avance registrado por el Estado de Nuevo Ledn durante los 9M23 en sus Ingresos
Propios fue positivo, con un crecimiento importante del 12.2% respecto a los 9M22, alcanzando un monto de Ps$27,586.8
millones. Esto responde a medidas administrativas que generaron recursos adicionales; como el programa de canje de placas
vehiculares, asi como a remanentes de flujos de operacién en la Red Estatal de Autopistas (REA) y a la fortaleza econémica-
industrial sostenida por el Estado. Puntualmente, se destaca el buen comportamiento del Impuesto Sobre Néminas (ISN) en el
periodo de analisis (9M23: Ps$10,978.3millones; Tmac +11.0%). PCR Verum proyecta en sus modelos financieros que, en caso
de mantener el dinamismo observado dicho concepto para el cierre de la administracién (2021-2027), se estaria ubicando en
Ps$22,500 millones. PCR Verum considera que el ISN es un determinante de la fortaleza econémica de las regiones, por lo que
en NL percibe una economia fuerte y en crecimiento.

Fortaleza Industrial y Econdmica. Nuevo Ledn destaca a nivel nacional por su gran actividad econémica en la industria
manufacturera y en servicios, manteniendo un dinamismo econémico importante a través de una elevada Inversion Extranjera
Directa, una Formacioén Bruta de Capital Fijo, asi como a las buenas practicas de gobierno en materia financiera que han
generado certidumbre para los inversionistas. También, la resiliencia al entorno econdémico ha dado pauta a la relocalizacion de
las empresas, jugando un papel importante hacia adelante en cuanto al aspecto econémico. Para la Ley de Ingresos 2024, tiene
contemplado un presupuesto de Ps$140,000 millones y no se espera la creacion de nuevos impuestos.

Eficiente Desempefio Presupuestal. El Balance Primario se ha mantenido positivo durante los afios de estudio (con excepcion
del 2020), ocasionado por una mayor dinamica de los Ingresos, situacion que prevalece en los primeros 9M23 y que PCR
Verum espera se mantenga en el mediano plazo. En tanto, el Balance Financiero se ha visto deficitario por el costo de la deuda,
aunque con ligeras mejoras en los ultimos 24 meses. Por otra parte, el Balance Fiscal lleva dos ejercicios consecutivos siendo
positivo y al cierre de septiembre 2023 prevalece dicha tendencia, lo cual es un buen indicador para las finanzas estatales.
Adecuado Control en su Gasto Operativo. Este se ha estabilizado en los ultimos cinco afios (Tmac +2.8%) gracias a los ajustes
realizados por la administracion. Si bien, recientemente se observan crecimientos en el Gasto Corriente (+19.4% vs. 9M22) y en
las Transferencias 'No Etiquetadas', estas obedecen a proyectos de inversion publica, de movilidad, seguridad publica y ayudas
sociales. PCR Verum considera que Nuevo Ledn realizé ajustes importantes en su estructura de Gastos, teniendo ahorros
significativos (~Ps$5,000 millones) principalmente en el gasto del sector central y paraestatal. Para el Presupuesto de Egresos
2024 se espera que continuen las restricciones implementadas en los ultimos afios, situacion que le ha dado a NL una
estabilizacion importante en sus finanzas publicas.
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Liquidez Robusta. Al cierre de septiembre 2023, Nuevo Ledn contaba con Ps$11,497.8 millones en caja para afrontar de una
mejor manera el cierre del ejercicio y para el arranque 2024. Durante el periodo de andlisis se observa que su porcentaje de
Cobertura de Disponibilidades es bueno con niveles por encima del 30.0%, aunado a un ligero incremento en el pasivo
circulante debido a pagos pendientes a proveedores y acreedores diversos, junto a adeudos de ejercicios fiscales anteriores.
Elevado Nivel de Endeudamiento. En los 9M23, el Saldo de la Deuda Directa ascendié a Ps$66,099.5 millones (+6.8% respecto
a 9M22), equivalentes a 1.04x los IFOs del periodo (9M22: 1.1x), mientras que el Servicio de la Deuda se ubicé en 0.39x
(9M22: 0.29x). El nivel de endeudamiento de NL es alto y el Servicio de la Deuda se habia mantenido estable, pero en los
ultimos 18 meses se ha elevado hasta tener 0.39x respecto a los IFOs (9M22: 0.29x). Por su parte, la deuda de corto plazo
sumo Ps$1,705.6 millones (-19.8% respecto a los 9M22), derivado de 6 créditos obtenidos con la banca mdiltiple.

En tanto, se destaca que Nuevo Ledn tiene seis trimestres consecutivos (2T22-3T23) con un nivel de endeudamiento
'sostenible’, esto de acuerdo con el Sistema de Alertas, emitido por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHYCP). Para
el cierre de 2023, se mantendra un elevado indicador de Deuda Directa / IFOs cercano a 0.9x y un Servicio de la Deuda de
~0.4x. Por su parte, para 2024 se prevé que la entidad solicite algunos créditos de corto plazo para inversion publica-productiva.
Por otra parte, PCR Verum considera que la gestion de su deuda publica de largo plazo le ha brindado a la entidad mayor flujo
en el corto plazo debido a mejoras en sus condiciones de pago

Perspectiva 'Estable’

La calificacion podria incrementarse en la medida que Nuevo Ledn mejore su Balance Fiscal de manera significativa y registre
una disminucion importante en su indicador de deuda directa (objetivo de ~0.75x), para lograr una flexibilidad financiera
adecuada, ademas de sostener la favorable generacion de Ingresos Propios. Por el contrario, la calificacién podria modificarse
a la baja ante un incremento no esperado en sus niveles de endeudamiento, o bien, de presentarse una afectacion significativa
en su generacion de Ingresos Propios que pudieran presionar su capacidad operativa y financiera, ademas de observarse un
deterioro en su Balance Fiscal.

El Estado de Nuevo Leédn se localiza en el noreste de México, cuenta con una superficie de 65,156 km2 (decimotercero a nivel
nacional), equivalente a aproximadamente el 3.3% del territorio nacional. La entidad se divide en 51 municipios, siendo
Monterrey su capital. De acuerdo con el Censo de Poblacion y Vivienda 2020, NL cuenta con 5'784,442 habitantes (50.02%
mujeres - 49.98% hombres), representando un 4.6% de la poblacion total de México. Su ubicacion geografica, su dinamismo
econdémico y su elevado nivel educativo lo impulsan como una economia fuerte a nivel nacional que crece de manera constante.
Criterios ESG

El gobierno de Nuevo Ledn se encuentra en un nivel promedio en criterios de ESG, sin embargo, enfrenta retos importantes,
por un lado, han realizado esfuerzos como la aplicacién de impuestos ecoldgicos, la disminuciéon de emisiones contaminantes al
suelo y agua; asi como de depdsito y/o almacenamiento de residuos, pero han sido insuficientes. Recientemente, la calidad del
aire ha sido mala y obedece a diversos factores ambientales que se han descuidado en los ultimos afios. Se perfila una
reingenieria en materia de movilidad que coadyuvara en tener una mejor calidad del aire hacia delante, asi como se espera una
disminucién en el trafico vehicular.

En cuestiones Sociales el Estado ha implementado programas muy valiosos como 'Hambre Cero', 'Escuelas de Tiempo
Completo' y 'Escueledn’, entre otros que han impactado favorablemente en su poblacion. Finalmente, en temas de Gobernanza
si bien, la entidad sube en tiempo y forma la informacién de Disciplina Financiera, van dos ejercicios consecutivos que la Ley de
Ingresos y Egresos no se actualizan en tiempo y forma debido a factores politicos por lo que esto pudiera originar afectaciones
en su capacidad financiera.

Metodologia de Finanzas Publicas (Abril 2020, aprobada en Octubre 2020).

Informacién de Contacto:

Néstor Sanchez Ramos

Director Asociado

M nestor.sanchez@verum.mx

Daniel Martinez Flores
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M daniel.martinez@verum.mx

Jesus Hernandez de la Fuente
Director
M jesus.hernandez@verum.mx
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Acciones de Calificacion

Tipo de Calificacion / Instrumento  Nivel Anterior Nivel Actual
Largo plazo '‘AA-/M"'AA-IMY
Perspectiva 'Estable’ 'Estable’

Informacién Regulatoria:

La ultima revision de la calificacion de largo plazo del Estado de Nuevo Leodn se realizé el 27 de enero de 2023. La informacion
financiera utilizada para el analisis y determinacion de esta calificacion comprende desde el 1 de enero 2018 hasta el 30 de
septiembre de 2023.

En términos de la disposicion Quinta de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Instituciones Calificadoras de
Valores, se informa que el Estado de Nuevo Ledn ha sido calificado por HR Ratings en HR A+ con Perspectiva 'Positiva’ el
pasado 27 de noviembre de 2023.

El significado de las calificaciones, una explicaciéon sobre la forma en que se determinan y la periodicidad con la que se les da
seguimiento, sus particularidades, atributos y limitaciones, asi como las metodologias de calificacion, la estructura y proceso de
votacion del comité que determiné las calificaciones y los criterios para el retiro o suspensién de una calificacion pueden ser
consultados en nuestro sitio de internet http://www.pcrverum.mx. Para la calificacion antes otorgada, no se utilizaron modelos o
criterios diferentes de los empleados en la calificacién inicial.

De conformidad con la metodologia de calificacién antes indicada y en términos del articulo 7, fraccion lll, de las Disposiciones
de caracter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores, se hace notar que las
calificaciones en cuestion pueden estar sujetas a actualizacion en cualquier momento. Las calificaciones otorgadas son una
opinion con respecto a la calidad crediticia, la fortaleza financiera o la capacidad de administracion de activos, o relativa al
desempefio de las labores encaminadas al cumplimiento del objeto social de la emisora, todo ello con respecto a la emisora o
emision en cuestién, y por tanto no constituyen recomendacion alguna para comprar, vender o mantener algun instrumento, ni
para llevar al cabo algin negocio, operacion o inversion.

La calificacion antes indicada esta basada en informacion proporcionada por la emisora y/u obtenida de fuentes que se asumen
precisas y confiables, dentro de la cual se incluyen las cuentas publicas anuales, los avances de la cuenta publica trimestral,
Leyes de Ingresos y Presupuesto de Egresos, analisis sectoriales y regulatorios, entre otras, misma que fue revisada por
Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V. exclusivamente en la medida necesaria y en relacion al otorgamiento de las
calificaciones en cuestion, de acuerdo con la metodologia referida anteriormente. En ninglin caso debera entenderse que
Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V. ha en forma alguna validado, garantizado o certificado la precision, exactitud o
totalidad de dicha informacion, por lo que no asume responsabilidad alguna por cualquier error u omisién o por los resultados
obtenidos por el analisis de tal informacién.

La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y la opinién sobre la capacidad de la emisora con respecto a la
administracion de activos y desemperio de su objeto social podran verse modificadas, lo cual afectara, en su caso, al alzao a la
baja las calificaciones, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.I. de C.V.
Las calificaciones en cuestién consideran un analisis de la calidad crediticia o fortaleza financiera relativa a la emisora, pero no
necesariamente refleja una probabilidad estadistica de incumplimiento de pago. Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.l. de
C.V. emite la calificacion de que se trata con apego estricto a las sanas practicas de mercado, a la normatividad aplicable y a su
Cddigo de Conducta, el cual se puede consultar en http://www.pcrverum.mx.

Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor (o en su nombre) por lo que Verum, Calificadora de Valores,
S.A.P.l. de C.V. ha percibido los honorarios correspondientes por la prestaciéon de sus servicios de calificacién. No obstante, se
hace notar que Verum, Calificadora de Valores, S.A.P.1. de C.V. no ha recibido ingresos de la emisora por conceptos diferentes
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a los relacionados con el estudio, analisis, opinion, evaluacion y dictaminacion de la calidad crediticia y el otorgamiento de una
calificacion.

MERCADO EXTERIOR
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