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COMUNICADO DE PRENSA

Moody’s Local México asigna calificaciones
de deuda de AAA.mx a dos créditos
respaldados del Estado de Sonora

ACCION DE CALIFICACION

CIUDAD DE MEXICO, MEXICO
5 de noviembre de 2025

Moody’s Local MX S.A. de C.V., .C.V. ("Moody’s Local México”) asigné calificaciones de
deuda en moneda local a largo plazo de AAA.mx a dos créditos respaldados del Estado
de Sonora.

La accion de calificacion se resume en el siguiente detalle:

Tipo de calificacion /
Instrumento

Calificacion Perspectiva Calificacion Perspectiva
actual actual anterior anterior

Gobierno del Estado de Sonora

Calificacion de crédito AAA.mx

bancario en moneda local a
largo plazo — BBVA MXN
1,000 millones

Calificacion de crédito AAA.mx

bancario en moneda local a
largo plazo — Banorte FAFEF
MXN 500 millones

Fundamentos de la calificacion

Las calificaciones de deuda de AAA.mx para los dos créditos respaldados
reflejan la calidad crediticia subyacente del Estado de Sonora (A-.mx, estable),
soportada por las mejoras crediticias establecidas en los contratos.

El crédito contratado con BBVA por MXN 1,000 millones es pagadero mediante
un Fideicomiso Irrevocable de Administracion y Fuente de Pago (Bansi, 3604 -5)
al cual el estado ha afectado los flujos y derechos de su Fondo General de
Participaciones (FGP). Por otra parte, el crédito contratado con Banorte por
MXN 500 millones es pagadero mediante un Fideicomiso Irrevocable de
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Administracién y Fuente de Pago (Bansi, 3605-3) al cual el estado ha afectado los flujos del Fondo de
Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas (FAFEF).

Las principales mejoras crediticias son las siguientes:

1. La validez legal de las estructuras de los fideicomisos, la cuales autorizan que los fideicomisos sean
utilizados como mecanismo para el servicio de la deuda.

2. Fuerte estructura de los fideicomisos con base en instrucciones irrevocables a la Tesoreria de la
Federacion para que transfiera los derechos y flujos de los ingresos por el Fondo General de
Participaciones (FGP) y por el Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas
(FAFEF) al fiduciario.

3. Flujos de efectivo estimados que generan altos indices de cobertura del servicio de la deuda.

- Para el crédito contratado por BBVA por MXN 1,000 millones con fuente de pago correspondiente al FGP,
la cobertura del servicio de la deuda en el punto mas baja de la vida del crédito es de 3.8 (x) veces en un
escenario base y de 3.2x en un escenario de estrés.

- Para el crédito contratado con Banorte por MXN 500 millones con fuente de pago correspondiente al
FAFEF, la cobertura minima del servicio de la deuda en un escenario de estrés en el punto mas baja de la
vida del crédito es de 4.0x. Los ingresos afectados del FAFEF para el pago del crédito son mas estables
gue las participaciones. Especificamente, el monto exacto de las transferencias anuales del FAFEF se
establece cada afio en el presupuesto federal. Asimismo, la Ley de Coordinacidn Fiscal establece que el
monto de las transferencias del FAFEF disponible para el pago del servicio de deuda es el monto mayor
entre el 25% de las transferencias del FAFEF en un afio determinado o el 25% del FAFEF en el afo de
adquisicién del crédito. Esto asegura un piso para los flujos del fideicomiso. Por ende, las transferencias
del FAFEF deberian caer en mas del 75% antes de que los flujos de efectivo sean insuficientes para pagar
el servicio de la deuda.

4. Un sdlido nivel revolvente de reservas, equivalente a tres meses del servicio de la deuda para los dos
créditos.

5. Los créditos cuentan con coberturas (CAPs) que ofrecen cierto grado de mitigacion ante volatilidad
financiera. Las opciones iniciales fueron contratadas por medio de BBVA, con vencimiento de un afio.

Factores que pueden generar una mejora de la calificacién

No hay presiones al alza, dado que las calificaciones asignadas a cada uno de los créditos se encuentran
en el escaléon mas alto de la escala de calificacion de Moody’s Local México.
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Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion

Dada la relacién entre el crédito y la calidad crediticia del deudor, una baja de la calificacién del Estado de
Sonora pudiera ejercer presion a la baja en las calificaciones de los créditos respaldados. Las
calificaciones también pudieran experimentar presién a la baja si los niveles de cobertura de servicio de la
deuda caen significativamente por debajo de nuestras expectativas.

Otras divulgaciones

La metodologia utilizada en estas calificaciones fue la de Metodologia de calificacion de gobiernos locales, regionales
y federal y de créditos respaldados — 26-01-2024 , favor de entrar a la pagina
https://moodyslocal.com.mx/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/ para obtener una copia.

Divulgaciones regulatorias
La fecha de la ultima calificacidn es 26 de septiembre de 2025.

El periodo que abarca la informacion financiera utilizada para determinar la calificaciéon de Gobierno del Estado de
Sonora es del 01 de enero del 2020 al 31 de diciembre del 2024 (Fuente: estados financieros del Estado de Sonora).

En cumplimiento con los requerimientos regulatorios, Moody’s Local México fue informada por Gobierno del Estado
de Sonora que, durante el periodo de dos meses previo a la fecha del presente, ninguna otra institucion calificadora
de valores asignd una calificacion 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 México
consulte la seccién de escalas de calificaciones de Moody’s Local México 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 México.

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

Los supuestos utilizados y demdas 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 publicacion.

Para consultar la estructura y proceso de votacion de los comités de calificacidn responsables de asignar y
monitorear calificaciones, asi como los procedimientos para dar seguimiento a la calificacién otorgada, la
periodicidad de las revisiones, asi como los criterios para el retiro o suspensidn de la calificacidn, favor de entrar a la
seccién de requerimientos regulatorios en https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Con respecto a las calificaciones emitidas en un programa, serie, categoria/clase de deuda o instrumento, este
anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacion a cada calificacién 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
calificacién de Moody’s Local México. Con respecto a las calificaciones emitidas sobre una entidad proveedora de
soporte, este anuncio proporciona aclaraciones regulatorias relevantes en relacién a la accién de calificacion
referente al proveedor de soporte y en relacion a cada accidn de calificacidn particular de instrumentos cuyas
calificaciones derivan de las calificaciones crediticias de la entidad proveedora de soporte. Para mayor informacidn,
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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 accion de calificacion, y cuyas calificaciones pudieran cambiar como
resultado de esta accidon de calificacidn, las revelaciones regulatorias seran aquellas asociadas con la entidad
garante. Existen excepciones a este enfoque para efectos de las siguientes revelaciones, en caso de ser aplicables en
la jurisdiccion: Servicios Auxiliares, Revelacidn a la entidad calificada, Revelacién de la entidad calificada.

Esta calificacion crediticia puede ser modificada al alza/baja con base en cambios futuros en la situacién financiera
del Emisor/Instrumento, y cualquier modificacién se hara sin que Moody’s Local México 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 calificacidn o revisidn de calificacion respectiva.

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

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

Favor de ir a la seccidn de calificaciones en la pagina en https://www.moodyslocal.com/country/mx para consultar la
ultima accidn de calificacion 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 México fueran totalmente
digitalizadas y es posible que no exista informacién exacta. Consecuentemente, Moody’s Local México proporciona
una fecha que considera que es la mas confiable y exacta con base en la informacidn que tiene disponible. Para
mayor informacidn, visite nuestro portal https://www.moodyslocal.com/country/mx.

Las calificaciones emitidas por Moody’s Local México son opiniones de la calidad crediticia de valores y/o sus
emisores y no son una recomendacion para invertir en dichos instrumentos y/o emisor.
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y MATERIALES NO ESTAN DESTINADAS PARA EL USO DE INVERSORES MINORISTAS Y SERIA TEMERARIO E
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TOMAR CUALQUIER DECISION EN MATERIA DE INVERSION. EN CASO DE DUDA, DEBERIA PONERSE EN CONTACTO CON SU ASESOR FINANCIERO U OTRO ASESOR PROFESIONAL.

TODA LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE DOCUMENTO ESTA PROTEGIDA POR LEY, INCLUIDA PERO NO LIMITADA A LA LEY DE DERECHOS DE AUTOR (COPYRIGHT), NO
PUDIENDO PARTE ALGUNA DE DICHA INFORMACION SER COPIADA O EN MODO ALGUNO REPRODUCIDA, RECOPILADA, TRANSMITIDA, TRANSFERIDA, DIFUNDIDA, REDISTRIBUIDA O
REVENDIDA, NI ARCHIVADA PARA SU USO POSTERIOR CON ALGUNO DE DICHOS FINES, EN TODO O EN PARTE, EN FORMATO, MANERA O MEDIO ALGUNO POR NINGUNA PERSONA SIN EL
PREVIO CONSENTIMIENTO ESCRITO DE MOODY'S. PARA MAYOR CLARIDAD, NINGUNA INFORMACION CONTENIDA AQUI PUEDE SER UTILIZADA PARA DESARROLLAR, MEJORAR, ENTRENAR O
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LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES, OTRAS OPINIONES Y LOS MATERIALES DE MOODY'S NO ESTAN DESTINADOS PARA SER UTILIZADOS POR NINGUNA PERSONA COMO UN
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Toda la informacién incluida en el presente documento ha sido obtenida por MOODY'S a partir de fuentes que estima correctas y fiables. No obstante, debido a la posibilidad de error humano o
mecénico, asi como de otros factores, toda la informacién aqui contenida se proporciona “TAL Y COMO ESTA”, sin garantia de ningtn tipo. MOODY'S adopta todas las medidas necesarias para que la
informacion que utiliza al asignar una calificacion crediticia sea de suficiente calidad y de fuentes que Moody's considera fiables, incluidos, en su caso, terceros independientes. Sin embargo,
Moody's no es una firma de auditoria y no puede en todos los casos verificar o validar de manera independiente la informacion recibida en el proceso de calificacion crediticia o en la elaboracién de
los Materiales.

En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsabilidad frente a cualesquier
persona o entidad con relacion a pérdidas o dafios indirectos, especiales, derivados o accidentales de cualquier naturaleza, derivados de o relacionados con la informacion aqui contenida o el uso o
imposibilidad de uso de dicha informacién, incluso cuando MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o proveedores fuera advertido
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En la medida en que las leyes asi lo permitan, MOODY's y sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores y proveedores exime de cualquier responsabilidad con respecto a
pérdidas o dafios directos o indemnizatorios causados a cualquier persona o entidad, incluido pero no limitado a, negligencia (pero excluyendo fraude, conducta dolosa o cualquier otro tipo de
responsabilidad que, en aras de la claridad, no pueda ser excluida por ley), por parte de MOODY's o cualquiera de sus directores, oficiales, empleados, agentes, representantes, licenciadores o
proveedores, o con respecto a toda contingencia dentro o fuera del control de cualquiera de los anteriores, derivada de o relacionada con la informacién aqui contenida o el uso o imposibilidad de uso
de tal informacion.

MOODY'S NO OTORGA NI OFRECE GARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, CON RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHAUSTIVIDAD, COMERCIABILIDAD O IDONEIDAD PARA UN
FIN DETERMINADO SOBRE CALIFICACIONES CREDITICIAS, EVALUACIONES Y DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Moody's Investors Service, Inc., agencia de calificacion crediticia, subsidiaria de propiedad total de Moody's Corporation (“MCO”), informa por la presente que la mayoria de los emisores de titulos de
deuda (incluidos bonos corporativos y municipales, obligaciones, notas y pagarés) y acciones preferentes calificados por Moody's Investors Service, Inc. han acordado, con anterioridad a la asignacion
de cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Inc. por sus servicios de opinién y calificacion. MCO y todas las entidades de MCO que emiten calificaciones bajo la marca “Moody’s
Ratings” (“Moody’s Ratings”) también mantienen politicas y procedimientos para garantizar la independencia de las calificaciones y los procesos de asignacion de calificaciones crediticias de Moody’s
Ratings. La informacion relativa a ciertas afiliaciones que pudieran existir entre directores de MCO y entidades calificadas, y entre entidades que tienen asignadas calificaciones crediticias de
Moody’s Investors Service y asimismo han notificado publicamente a la SEC que poseen una participacion en MCO superior al 5%, se publica anualmente en irmoodys.com bajo el capitulo de
“Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents- Director and Shareholder Affiliation Policy” ["Relaciones con Inversores - Gestion Corporativa — Documentos Constitutivos - Politica
sobre Relaciones entre Directores y Accionistas”].

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
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Términos adicionales solo para Australia: Cualquier publicacion en Australia de este documento se realiza conforme a la Licencia de Servicios Financieros en Australia de la filial de MOODY's, Moody's
Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 y/o Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (seglin corresponda). Este documento esta destinado
Unicamente a “clientes mayoristas” segln lo dispuesto en el articulo 761G de la Ley de Sociedades de 2001. Al acceder a este documento desde cualquier lugar dentro de Australia, usted declara ante
MOODY'S ser un "cliente mayorista" o estar accediendo al mismo como un representante de aquél, asi como que ni usted ni la entidad a la que representa divulgaran, directa o indirectamente, este
documento ni su contenido a “clientes minoristas” segln 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 disposicion 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 cotizacion en bolsas de valores de la India.

Términos adicionales con respecto a las Opiniones de Segunda Parte y las Evaluaciones de Cero Emisiones Netas (segin se definen en los Simbolos y Definiciones de Calificaciones de Moody's
Ratings): Por favor notar que ni una Opinién de Segunda Parte ("OSP") ni una Evaluacion de Cero Emisiones Netas (“NZA”) son "calificaciones crediticias". La emisién de OSP y NZA no es una
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