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Fitch Ratings - Mexico City - 11 Oct 2024: Fitch Ratings afirmé en ‘BBB+(mex)’ la
calificacion nacional de largo plazo del municipio de Melchor Ocampo, Estado de México. La

Perspectiva se mantiene Estable.

La accidn de calificacion se sustenta en la estabilidad del balance operativo (BO), que ubica
la razén de repago del emisor por debajo de 5 veces (x) con una métrica de cobertura real
del servicio de ladeuda (CRSD) entre 1.5x y 2x. Entre 2019y 2023 el BO promedio 19% de
los ingresos operativos (I0), proporcion que bajo su escenario de calificacién (2024-2028),
Fitch estima que disminuira. La calificacion de Melchor Ocampo refleja la combinacién del
perfil de riesgo de ‘Mas Débil’ y un puntaje combinado en la sostenibilidad de la deuda de

‘aa’ en el escenario de calificacidon de Fitch.

La agencia identificay aplica riesgos asimétricos en relacidon con politicas contables y
transparencia, y por gestion y gobernanza. La calificacion no incluye apoyo extraordinario
por parte del Gobierno federal.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Perfil de Riesgo - ‘Mas Débil’: El perfil de riesgo refleja la evaluacion de tres factores clave
de riesgo (FCR) en ‘Rango Medio’ y tres en ‘Mas Débil..

Ingresos (Solidez) - ‘Rango Medio’: La evaluacion del factor en ‘Rango Medio’ se debe a que
Fitch considera que el marco institucional para la asignacion de transferencias federales a
subnacionales y su evolucién son estables y predecibles. Los 10 estan relacionados
estrechamente con el desempeno de las transferencias nacionales provenientes de la
contraparte soberana calificada en ‘BBB- en escala internacional.
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En el periodo de analisis (2019-2023), la tasa media anual de crecimiento (TMAC) de los
ingresos totales fue de 5.3% en términos reales, lo que compara de manera positiva frente
al dinamismo econdémico nacional de 0.9%. En 2023, los ingresos por transferencias
recibidas y de capital por el municipio de otros niveles de gobierno representaron 71.9% del
ingreso total, lo que evidencia la dependencia del emisor de las transferencias federales.
Cabe mencionar que ademas de los ingresos por transferencias federales, el municipio
también recibio recursos por convenios como el Programa de Acciones para el Desarrollo
(PAD) por un monto de MXN8.5 millones.

Ingresos (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’: Este factor se evaliia en ‘Mas Débil’ ya que, en un
entorno internacional, Fitch considera que la capacidad de Melchor Ocampo para
incrementar sus ingresos a través de impuestos locales es limitada. Los ingresos propios del
municipio promediaron 14.8% de los ingresos totales durante el periodo de analisis, un
crecimiento minimo (0.2%) en comparacién con la tltima revision. Esto hace evidente la
dependencia de transferencias de otros niveles de gobierno, lo cual dificulta compensar una

caida importante en ingresos federales mediante incrementos en la recaudacion local.

El municipio implemento un programa de estimulos fiscales en 2023 y 2024 que beneficid la
recaudacion al incluir a contribuyentes con adeudos en el pago catastral, ademas de la
condonacion de accesorios y parte del adeudo. El vuelo catastral se llevé a cabo en mayo de
2023y se actualiza de manera constante.

Gastos (Sostenibilidad) - ‘Rango Medio’: La evaluaciéon en ‘Rango Medio’ se debe a que
entre 2019y 2023, el BO promedié 19% de los IO del municipio. Este indicador compara de
manera favorable con la mediana del grupo de municipios calificados por Fitch (GMF) de
12%. Para el escenario de calificaciéon (2024-2028) se estima que disminuira.

Cabe mencionar que en esta revision el municipio presenté una TMAC del 10 (5.3%) por
encima de la TMAC del gasto operativo o GO (3.8%), una mejora desde la Gltima revision.
Esto, aunado a la generacion de BO superavitarios constantes entre 2019 y 2023, reiteran
la estabilidad del municipio en este FCR.

Gastos (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’: Este factor se evaliia en ‘Mas Débil’, ya que Fitch
considera que la factibilidad del municipio para ajustar el gasto es limitada. La proporcion
de gasto de capital (GC) a gasto total (GT) de los ultimos tres afios (2020-2023) fue de
24.7%, mientras que el GO respecto al GT representé 73.7%, una muy pequefa mejora con
respecto a la revision anterior (74%) en el mismo periodo y dentro de los parametros

considerados paralos GMF.



Si bien el indicador de GC es favorable respecto a la mediana de 17.5% del GMF, gran parte
de este se realiza con transferencias y existen necesidades altas de infraestructura que se
demandan en la entidad. De acuerdo al Consejo Nacional de Evaluacion de la Politica de
Desarrollo Social (Coneval), 53.5% de la poblacion se encontraba en situacién de pobreza
en 2020, lo cual compara desfavorablemente con el promedio de 36.2% del GMF. Este
factor se evaltia en ‘Mas Débil’ ya que lo anterior limita la flexibilidad del gasto debido a la
estructura de gasto destinado a necesidades basicas que, aunado a la densidad altade la
poblacion, presiona la demanda por servicios.

Pasivos y Liquidez (Solidez) - ‘Rango Medio’: La agencia opina que el marco nacional de
endeudamiento y liquidez es moderado, razén por la que Fitch evalta este factor en ‘Rango
Medio’. La deuda directa esta conformada por un crédito contratado con Banco Nacional de
Obras y Servicios Publicos, S.N.C. (Banobras) con saldo al 30 de junio de 2024 de MXN36.9
millones. En materia de seguridad social, la entidad hace frente a sus obligaciones de
pensiones y jubilaciones a través del Instituto de Seguridad Social del Estado de Méxicoy
Municipios (ISSEMYM). Melchor Ocampo se encuentra al corriente con sus aportaciones al
instituto. En 2023, el gasto por este concepto ascendio a MXN15.9 millones y represento
5.3% del GTy 7.1% del GO.

El municipio es responsable de proveer aguay los servicios conexos a los habitantes de la
cabecera municipal, el resto es a través de comités de agua administrados por las
comunidades. Los ingresos y egresos derivados de este rubro estan integrados en las
finanzas municipales. Melchor Ocampo reporté un adeudo con la Comision Federal de
Electricidad (CFE) de aproximadamente MXN72 millones, el cual esta en proceso de
negociacion. Sin embargo, no se puede descartar una contingencia por dicho tema. Fitch
dara seguimiento a esta materia.

Pasivos y Liquidez (Flexibilidad) - ‘Mas Débil’: El marco institucional en México no
considera soporte de liquidez de emergencia por parte de niveles superiores de gobierno.
Histéricamente, el municipio ha presentado niveles de liquidez disponible bajos respecto a
sus pasivos de corto plazo, por lo que este factor mantiene su evaluacion de ‘Mas Débil’. La
métrica de liquidez se ha ubicado histéricamente por debajo de 1x, el pasivo no bancario
(proveedores, acreedores y documentos por pagar a corto plazo), de acuerdo a lo reportado
en el estado de situacion financiera de la Ley de Disciplina Financiera (LDF). Al cierre de
2023, el nivel de caja del municipio era de MXN15.5 millones y su pasivo circulante de
MXN59.9 millones.

Sostenibilidad de la Deuda - ‘aa’: La sostenibilidad de la deuda deriva de la evaluacién de |a
razén de repago en el nivel ‘aaa’ al ubicarse por debajo de las 5x en las proyecciones de la



agencia hacia 2028, bajo el escenario de calificacion. La CRSD se ubica en 1.86x en 2027, lo
que equivale a una evaluacion en ‘a’ Fitch ajusta una categoria la evaluacién de la métrica

primaria para reflejar una CRSD en un puntaje distinto a ‘aaa’.

Riesgos Asimétricos: Se consideran riesgos asimétricos por politicas contablesy
transparencia en relacién con el registro por fuera de balance del pasivo de CFE, asi como
por gestidon y gobernanza al no contar con un organismo de agua y tener la responsabilidad
de prestar este servicio a algunas comunidades del municipio, lo que, en el mediano plazo,
podria generar contingencias. Estos factores limitan la calificacién del municipio.

DERIVACION DE CALIFICACION

La calificacion de la calidad crediticia de Melchor Ocampo refleja la combinacion de una
evaluacion de perfil de riesgo en ‘Mas Débil’ y un puntaje de sostenibilidad de la deuda en
‘aa’ en el escenario de calificacion de Fitch. También considera la evaluacion con entidades
pares nacionales como Coatzacoalcos, Chalco, Atlacomulco y Guadalupe, Nuevo Ledn. Se
incorporan riesgos asimétricos por politicas contables y transparencia, asi como por gestion
y gobernanza. No se incorpora apoyo extraordinario por parte del Gobierno federal.

SUPUESTOS CLAVE

Supuestos Cualitativos

--Perfil de Riesgo - ‘Mas Débil’;

--Ingresos (Solidez) - ‘Rango Medio’;

--Ingresos (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’;

--Gastos (Sostenibilidad) - ‘Rango Medio’;

--Gastos (Adaptabilidad) - ‘Mas Débil’;

--Pasivos y Liquidez (Solidez) - ‘Rango Medio’;

--Pasivos y Liquidez (Flexibilidad) - ‘Mas Débil’;

--Sostenibilidad de la Deuda - Categoria ‘aa’;

--Riesgos Asimétricos: Si;



--Techo Soberano: N.A.

Supuestos Cuantitativos

A diferencia del escenario base, en el escenario de calificacion se asume una tasa de
crecimiento mayor del GOy esto deriva en un BO mas reducido. Ademas, en el escenario de
calificacion se incorpora deuda adicional de largo plazo y se incrementan las tasas de
interés proyectadas para el servicio de la deuda.

El escenario de calificacion de Fitch es lo largo del ciclo e incorpora una combinacién de
estreses financieros en el ingreso, gasto y variables financieras. Se basa en las métricas de
2019 a 2023y proyectadas de 2024 a 2028. Los supuestos clave del escenario incluyen:

--10: TMAC de 7.2% de 2023 a 2028; toma en cuenta el dinamismo de la economia local y

las proyecciones de Fitch sobre la inflacion y el crecimiento del PIB;

--GO: TMAC de 9.1% de 2023 a 2028; considera el comportamiento historico de los
margenes operativos (MO) y asume un crecimiento superior al de los 10;

--MO: decrecimiento desde 18.1% en 2024 a 13% en 2028; tiene en cuenta la evolucion de
los 10y GO;

--gasto neto promedio de capital deficitario de los periodos proyectados de MXN56
millones; el calculo incorpora el promedio histérico y el flujo disponible para gasto de
capital que, a su vez, esta en funcion del balance corriente, ingresos de capital y
endeudamiento;

--tasadeinterés: 11.05% en 2024, 9.8% en 2025 y creciente de 8.8% a 9.3% entre 2026 y
2028, al agregar hasta 230 puntos base a la tasa objetivo de referencia estimada por la
agencia;

--para la sobretasa, se toma en cuenta la sobretasa de 1.75% que es la sobretasa del crédito
Banobras 14;

--deuda de largo plazo adicional por MXN35 millones, equivalentes a 15% de ingresos de
libre disposicion (ILD), dentro del limite permitido por el Sistema de Alertas de la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico (SHCP);



--deuda corto plazo equivalente a 4% de sus ingresos totales (MXN12.6 millones). Se
tomariaen 2025 y se pagaria en 2027, ano en que finaliza la administracion actual.

PERFIL DEL EMISOR

Melchor Ocampo se sitta en la region norte del Estado de México [AA+(mex) Perspectiva
Estable]. De acuerdo al Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (Inegi), la poblacion del
municipio en 2020 erade 61,220 habitantes. En ese afno, el Consejo Nacional de la
Poblacion (Conapo) estimé un grado de marginacion “muy bajo”. Por otro lado, Coneval
calcula que 53.5% de la poblacién se encuentra en situacion de pobreza, porcentaje que

contrasta negativamente con la media nacional.

Fitch clasifica a Melchor Ocampo como una entidad tipo B debido a que cubre el servicio de

deuda con su flujo anual de efectivo.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACION

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accion de
Calificacion Negativa/Baja

--una razon de repago menor de 5x y CRSD menores de 1.5x;

--que compare desfavorablemente con sus pares de calificacion.

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accion de
Calificacion Positiva/Alza

--una razon de repago menor de 5x y CRSD mayores de 2x de forma sostenida en el

escenario de calificacion de Fitch;

--que compare positivamente con sus pares de calificacion;

--si el municipio mitigara sus riesgos asimétricos.

ESTRUCTURA DE LA DEUDA

La deuda directa del municipio esta conformada por un crédito contratado Banobras a
través del Programa Especial de Apoyo Financiero (PEAF) del Fondo Estatal de
Fortalecimiento Municipal (Fefom), por un monto inicial de MXN58 millones. A junio de
2024, su saldo era de MXN36.8 millones.

PARTICIPACION



a(s) calificacion(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asigné(aron) o se le(s) dio
seguimiento por solicitud del (los) emisor(es) o entidad(es) calificada(s) o de un tercero

relacionado. Cualquier excepcion se indicara.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

La deuda neta ajustada de Fitch corresponde a la diferencia entre la deuda ajustada de Fitch
y el efectivo no restringido de los gobiernos locales y regionales (GLR). Este ultimo
corresponde al nivel de efectivo al final del aio, excluye el efectivo que Fitch considera
destinado a cuentas por pagar o restringido.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodologia de Calificacion de Gobiernos Locales y Regionales Internacionales
(Septiembre 30, 2021);

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional (Diciembre 22, 2020).

INFORMACION REGULATORIA - MEXICO

FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 13/octubre/2023

FUENTE(S) DE INFORMACION: Municipio de Melchor Ocampo, Estado de México;
también incorpora informacién de otras fuentes externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: Cuenta Publica 2023, presupuesto de egresos,
ley de ingresos, estados financieros trimestrales publicos al segundo trimestre de 2024,
informacion de los sistemas de pensiones, estadisticas comparativas, datos
socioecondmicos, municipales, estatales y nacionales entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2019 a
31/diciembre/2023, asi como informacion al 30/junio/2024.

La(s) calificacion(es) constituye(n) solamente una opinién con respecto a la calidad
crediticia del emisor, administrador o valor(es) y no una recomendacion de inversion. Para
conocer el significado de la(s) calificacidon(es) asignada(s), los procedimientos para darles
seguimiento, la periodicidad de las revisiones y los criterios para su retiro visite
https://www.fitchratings.com/site/mexico. La estructuray los procesos de calificacion y de
votacion de los comités se encuentran en el documento denominado “Proceso de
Calificacién” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de

https://www.fitchratings.com/site/mexico.
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El proceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes externas
tales como: informacién publica, reportes de entidades regulatorias, datos
socioecondmicos, estadisticas comparativas, y analisis sectoriales y regulatorios para el
emisor, laindustria o el valor, entre otras. La informacion y las cifras utilizadas, para
determinar esta(s) calificacion(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A.
de C.V. (Fitch México) por lo que su veracidad y autenticidad son responsabilidad del emisor
o de la fuente que las emite. En caso de que el valor o |la solvencia del emisor, administrador
o valor(es) se modifiquen en el transcurso del tiempo, la(s) calificacion(es) puede(n)
modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch
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Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) estan sujetas a ciertas
limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el
siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Ademas, las
definiciones de calificacién de Fitch para cada escala de calificacién y categorias de
calificacion, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, estan disponibles
en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificacién. ESMAy FCA
estan obligadas a publicar las tasas de incumplimiento histdricas en un archivo central de
acuerdo al Articulo 11(2) de la Regulacion (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeoy
del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulacién de las Agencias de Calificacion
Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones publicas, criterios y metodologias estan disponibles en este sitio en todo
momento. El cédigo de conducta, las politicas sobre confidencialidad, conflictos de interés,
barreras para la informacién para con sus afiliadas, cumplimiento, y demas politicas y
procedimientos de Fitch estan también disponibles en la seccién de Cédigo de Conducta de
este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas estan disponibles en
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Fitch puede haber proporcionado otro
servicio admisible o complementario a la entidad calificada o a terceros relacionados. Los
detalles del(los) servicio(s) admisible(s) de calificacion o del(los) servicio(s)
complementario(s) para el(los) cual(es) el analista lider tenga sede en una compania de Fitch
Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compaiiia) se pueden
encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, asi como en la realizacion de otros
informes (incluyendo informacion prospectiva), Fitch se basa en informacién factual que
recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch
lleva a cabo una investigacion razonable de la informacién factual sobre la que se basa de
acuerdo con sus metodologias de calificacidn, y obtiene verificacidon razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren
disponibles para una emision dada o en una determinada jurisdiccién. La forma en que Fitch
lleve a cabo la investigacion factual y el alcance de la verificacion por parte de terceros que
se obtenga variara dependiendo de la naturaleza de la emisién calificada y el emisor, los
requisitos y practicas en la jurisdiccién en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el
emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la informacion publica relevante, el
acceso a representantes de la administracion del emisor y sus asesores, la disponibilidad de
verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,
dictamenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de
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fuentes de verificacién independiente y competentes de terceros con respecto a la emision
en particular o enla jurisdiccion del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios
de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigacién mayor de
hechos ni la verificacion por terceros puede asegurar que toda la informacion en la que
Fitch se basa en relacion con una calificacién o un informe sera exactay completa. En tltima
instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacion que
proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir
sus calificaciones y sus informes, Fitch debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo
los auditores independientes con respecto a los estados financieros y abogados con
respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones y las proyecciones de
informacion financiera y de otro tipo son intrinsecamente una visién hacia el futuro e
incorporan las hipotesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su
naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la
comprobacién de los hechos actuales, las calificaciones y proyecciones pueden verse
afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se
emitio o afirmo una calificacion o una proyeccidn. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y
generalmente aceptados a la informacion financiera presentada, mismos que son acordes a
las metodologias relevantes y/o estandares de la industria, a fin de procurar consistencia
entre las métricas financieras de las entidades del mismo sector o clase de activos.

El espectro completo de mejor y peor escenario para las calificaciones crediticias en todas
las categorias de calificacion va de ‘AAA’ a ‘D’. Fitch también brinda informacién del mejor
escenario para un alza de calificacion y del peor escenario para una baja de calificacién con
base en el desempefio historico de los emisores (lo que Fitch establece como el percentil 99
de las transiciones de calificacion, tanto al alza como a la baja), para calificaciones crediticias
internacionales. En el percentil 99, una media entre tipos de activos muestra alzas de cuatro
escalones en el mejor escenario de calificacidon y bajas de ocho escalones en el peor
escenario. Las calificaciones crediticias de sector especifico en mejor y peor escenario se
describen a mayor detalle en https://www.fitchratings.com/site/re/10111579.

La informacion contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna
representacion o garantia de ningun tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o
cualquiera de sus contenidos cumpliran alguno de los requerimientos de un destinatario del
informe. Una calificacién de Fitch es una opinién en cuanto a la calidad crediticia de una
emision. Esta opinidn y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y
metodologias que Fitch evaltuia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones
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