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Fitch Aumenta la Calificacién de Quintana Roo a ‘A{mex)’; Perspectiva Estable
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Fitch Ratings - Mexico City - 10 Jun 2025: Fitch Ratings aumentd [a calificacidn nacional de largo plaza de Quintana Roo a ‘Almex)’ desde 'BBB+{mex)" La
Perspectiva es Estable.

La mejora de calificacion se debe al fortalecimiento en la posicion financiera de la entidad tras la implementacién y consolidacian de reformas fiscales
sustanciales, combinado con politicas de contencidn del gasto adecuadas. Esto ha llevado a balances operativas (BO) con niveles robustos, permitiendo una
posician de liquidez mas fuerte y una menor dependencia a financiamiento de corto plazo. Lo anterior dio coma resultado un perfil inanciera fortalecido
comao consecuencia de las métricas de deuda estimadas en el escenario de calificacidn de Fitch.

La calificacion de Quintana Roo deriva de un perfil de riesgo evaluado en'Mds Débil' y una sostenibilidad de la deuda en ‘aa) ademds se incluye andlisis de
pares, Fitch no identifica rlesgos asimétricos. Las Perspectiva Estable indica que la agencia espera que las métricas de deuda se mantengan alineadas con lo
estimado en su escenario de calificacidn,

FACTORES CLAVE DE CALIFICACION

Perfil de Riesgo - ‘Mas Déhil": El perfil de riesgo de Quintana Roo refleja una combinacion de tres factores clave de riesgo evaluados en 'Rango Medio' y
tres en ‘Mds Débill

Ingresos (Solidez) - ‘Rango Medio'; Los ingresos operativas (10) de Quintana Roo se relacionan estrechamente con el desempefio de las transferencias
nacionales, provenientes de la contraparte soherana calificada en 'BBB-. Fitch considera que el marco institucional de asignacidn de transferenciasy su
evolucién son estables y predecibles. En el periodo de analisis (2020-2024), los 10 registraron una tasa media anual de crecimiento real (TMAC) real de
4.3%, superior a la evolucién del PIB real en el mismao perfodo, Las transferencias presentaron una TMAC real de 2.0% entre 2022 y 2024, graciasala
evolucian favarable de Fondo General de Participaciones (FGP). En los dltimos cinco afios las transferencias representaron en promedio 73.7% de los 10,
una proporcién menor que en afos pasados, lo que denota el mejoramiento en la recaudacion de ingresos propios.

Las transferencias federales han tenido un desempenio salido v superior al de otras entidades federativas (EF). Para el caso de| FGP, los coeficientes que
determinan la fdrmula de distribucion contintian mostrando una dindmica adecuada, mismos que estan vinculados con el crecimiento econdmico estatal y
|a recaudacidn local; este dltimo fue beneficiado por las reformas fiscales emprendidas por el estado.

Ingresos {Adaptabilidad) - 'Mds Débil": Fitch evalia este factor en ‘Més Débil' debido a la dependencia alta de transferencias nacionales. Lo anterior es
una caracterfstica estructural de las entidades subnacionales en México dada la descentralizacidn fiscal. En un contexto global, la agencia considera que los
gobiernos subnacionales mexicanos presentan una capacidad baja de recaudacidn local y una autonomia fiscal limitada, lo cual dificulta compensar una
caida en ingresos federales mediante un esfuerzo recaudatorio mayor.

Al clerre de 2024, los recursos propios de Quintana Roo representaron 34.5% de los 1O y un promedio de 26.3% durante los Gltimos cinco afios, lo que
refleja una mejora en la participacién sobre los 10, En el mismo periodo de andlisis, 17.5% de los 10 provina de la recaudacion de impuestos, Es importante
destacar el incremento significativo en esta proporclén, derivado de las reformas fiscales, que produjeron un incremento consolidado de fa recaudacidn
local en la estructura de ingresos de la entidad, aumentando a 20.6% en 2023 v 24.5% en 2024, La proporcion de ingresos tributarios a ingresas totales es
adecuada en comparacion con la mediana del portafolio de las EF, que e5 de 7.2%.

Gastos (Sostenibilidad) - "Mds Débil": La evaluacitn de este factor clave de riesgo (FCR) se debe a la volatilidad relativa histdrica registrada en el BO.En
los dltimos anas, los 1O han erecido a un ritmo superior al de los GO, generanda madrgenes operativas (MQ), entendidos como la proporcian del BO
respecto a los 10, que superan la media de los gobiernos de entidades federativas (GEF) calificadas por Fitch, Sin embargo, persisten presiones de gasto
diversas vinculadas al incremento salarial, especificamente en el personal de seguridad publica, Tras el proceso de saneamiento financiero, el estado
emprenderd a lo largo de 2025 un Incremento sustancial en el gasto de capital, lo que eleva las expactativas de crecimiento del gasto total. La
susceptibilidad a choques externos a la economia, dada su concentracidn en el sector turistico, incrementa el riesgo de una caida en los ingresos, asi como
presiones de gasto adiclonales.
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incromenco det MO en 2023 3 18.5% desde 7008 en 2022, [a meétrica reglsted undeteriara interanual al caer 3 10,5% en 2024, o quee denata riplcleces en ta

vetroctisra de G0 del estada. Fikch continuard monitcreardo la evalucian de estas métricas.

Gasta (Adaptablidad) - "Mds DEBI' Quirtana Boo tlene unacagacldad e suste Emilada gor abligaclares de gasto inMexibles para s servicios de sahed,
educacian, Frmpartician de justicia y sepurid d pibilica. Fitch considera que, en cickos econdmlons balas, [ capaciidac de pjnstedal pasta se shserva en la
proporcion dul gasto de capilal (GC) respecto al gasta total (GT), asi como e GO raspecta al ST, va que nadria ajustarse discrecionalmenta a recortarss en
cagn e ser necesarla,

Las EF presentan una proporcion alta de GO sobre el gasta batal (GTHy, par ende, ung propoccidn bala de GO, par loue su capacldad de ajeste os hnlada,
Entrc 2022 v 2024, |a media del GO con rospecto al T promedic 37.97%, v el SO fuade £.2% def GT. Ademds, Quintana Raa presanta (e servics de la
deuds relativamente elovado, que representd una proparcidn de 5.7% del ST en las cinco nltimas anos, Dichas métricas contrastan desfavarablemente
ol bas e peferencia teall zada por Fitch de 10% para el GO 2 GT  Y0% para ol 0 2 7, por la que oste FCR es avatuado coma 'Mas Dehil

[nirante los dos primerns aios de 1a prasente adminfstracian se carackerlzd poe una eLapa de ajuste scal v presupuiestal, mojoeanda su pasleldn fnanclora
¥ asi. ineremontar su gzsto de capital. Lo anteriar estéa previste an af Presnpueska de FEresas 2025, misma qne estima un Incrermenio suseancial 20 ka

stveersléan con un nivel superlor a los MXMA.000 millones.

Paslvasy Eiquidoz (Sollde s} - “Hanga Medlo'; ELFCE seovalda on 'Ranga Medic’ ya que, para Fitch, el marca institucianal naciana| que sstahlecs reglas
prudenciales para contrafar el endeudamienta es mcderxdo. Al cierre del privesr Lrimestre de 20235, la deoda direcla de Quilmana Roo Leafa un sablade
XM 19,248 millanes. compuesta do siece inanciamientos con |3 hanca carmercialy banca de desarrallo, Estos crédicos Penen on parcencaje afectade da
participacione:s federales enun Adeicemisa de administracidn v fuentede paga para servir el serdicia de 1 deuda, la cual brinda seporidad &nsy paga,
Ademds, Ins crédltns cuenian can la centrataciin da Instrumenles derbaddos paia T cober lors el riespo doe Lasa de iaderds, b que se considera cormno una
mejora eraditicia. La administracian no tiens planes de contracacicn de dauda adlclanal de large plaza o oorta plago,

En cuanio a posibles contingendias, #| Conzresn de| Estado de Quintana Rog emitld ef Deceta Mo, 17925, ratificada par 12 X1 Leglslaturadel Eslado de
ulntana RBoo ol 22 dedlciembre de 2023 que anuta el Dacreto Mo, 250 de |a XP Legislabura. E| decrata extendia |a validez ded tenlo de conwesian de
serviclos aihlicos de agua potable, alzantarfilado y saneamle nto coneedlde a Desarrallas Dilddreulicos de Cancdn, 54, de SV DEC] hasla el 31 de
diciembre de 2053 e incluia |a expansion dekservicio pablica 2 mupicipio de Sadid aridad, ademds de Benita leodrez, 5o Mujeres y Puerta dMorelos, E|
Acrming imictal de la coneesion cstaba prosiste para ¢l 31 de diciembre de 2023, Actualmenie e pracesa se encuentra en Fas instanei as juridicas
corresponddberles, Elleh continuar A cnard lorsando 13 esvelucidin de esta situacian a la espera de ana delfeeracion dofinitiva.

Paslvos y Liquidez [Flexlhilldad] - 'Range Medlo' desde "his DEBIF En bAdkleo ne sxlsle ar inecanlsims [oa mal de sapor e de laulde: del Soebiceno
federal, parlo gue |3 waloracian de este facior considera 4n s ieian de: lquidez v el riesgo contraparta de [as insthuciones olorganles de las nes de
credifa do corto plazo dispanibles. Fiteh cvaltia 12 pasician de liquidez mediante la meétriza de liquidez de efectiva entre el pasiva circulante Apancleqy
vurnercial repottada en ol Sistersa de Alertas de ba Seoretaria de Haciond 2 v Crédita Pablico (SHUP). 51 esta relacian supera 0,753 el factor se evalsaria en

'Rango Media!

Dresde 2023, Fa entidad fortalecia su pesician de liquidez dadag sns huenns resnleadas prasnyirestarios, o qoe ha parmitldo eliminae la dependenclaa
Rnandiamientas de corta plazo uttlizadas 2e forma intensiva en ejercicics anterfores. Al derre da 2024, |3 entidad ha mantanida niveles elevados de
efartiva y eaquivalentes, 3 laver que ha reduclde de forma signlficat va el paskva cireulante, La m&trlea de Egaldes baomestrada una omelaria hotur ja
registrandn 2-4x en 2023y 4.5% en 2324, mienteas que al avance de 2025 mantiena niveles holgadamente por encima de 10X, mistng gue la agencla estlina
semantend ran en niveles adecuados, par B que el FCR se raavaln o ' Ranga Medin®

Perfil Financicro - cateporia “az’ desde categoria ‘bhb" El parfil Ananciera an'aa’ resulta de 13 evalyaciéan de o métrica primaria, [a razan de reppaga, en‘aa)
al estlmarse en el escenario de callficaclin e FlLck, un nlbwel consisteniamente por debajo e ¥ woeces [y por encirma de 52 en iodos ks periodos
prayachadios.

Asirnisrnn, [ cohartura real del sarvicio da [ deuda @RI se evallizen bl deblda o que se estima su nlvel minlma de 1,2 o 2027, Conforess alos
critarias de la agancia, of puntaje de $a meétrica primaria na se 2justa a |2 baja, vaque ke CRE0 se encuenta por escima de L=, 0 suver, [ métrica seoundaria

dela carga de deuda fiscal, s ovallizon'aa’ debida a qua dicha sdtelea esbova en promeadio por enama do 20% en ol escenaria de cali hcacidan,

DERIVACIIN DE CALIFICACION

L acalificaciande 13 calidad crediticia de Quintang Roc derlva e una comblrecion de ona evadnaciin ge peril de rlesga tdas Dbl sy wi poril] fnaeciera
ervaluade on ') anblen considera evaldacidn con entidades pares coma Mueyn Ledn, Veracriz: v Chihuahua, Fitch no aplica Hesgas asimeétricas dadala
evaluacian netrafen pelitleas Ccanlables, presendacldt do repories, aivel de drsnsparencla e i eotldad. peslidn y pobernanza, y pasivos por pensiones. La
calificacifn nacansidera un apoyo extraardlpario del Gabierno federal,
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tersicorial che 44,7032 kilGmelros ruadredos (2.3 de la supeficde de bdslon), Sepin el Il teto Maclons de Esladisllea y Geografia fincgi), en 2020 1a
pohlacicn era de TASL95 habltonles e comparaclan con 2010, |a poblaeicn crecid A0 2%, Baja b "Mednelnlople de Callloacldn de Gebiornos Localos y
Reglonales’, Fitel clasifive a Quintana Roo comoe tipe B, debido s que cabre su S0 ewn su (oo anuad e efec e

SUPLESTOS CLAVE

SupLcstos Cualitativos

--Perfil de Rlesge - 'Mas Debllh

--Ingresos (3ofldez] - ‘Range Medis';
--Ingregos (Adaptaldad] - 'Mas Ledtal’;
--Gaaste dhosten bifldad) - 'pdas Dokl

--Casto (Ad aptahilidad) - 'kAds Dehily

- -Pasives v Liguidez (Solider) - 'Rangn 2edin’
--Pasives v Liguidez (Flexibilidad] - 'Ranaa Medin' desda bgs Dl
—Perr Financiery - ‘cacepgoria s’

~-Rieanas Aslaedlriows - Mo

SupriesLos Cuan titathos

A diferencla del esceaario base, enael esconario de califcacion e asume unatasa de creclmiento mapar glel Gy esto deriva on un BO masredecide.

Adumis, v el escanaria de calihcacion se incarpara deud s adiclonal de lasgs v core plaso, y sa incromentan las tzsas de interés provectadas para 2| 50,

El nscenaria de califtcagicn de Fitch as @ rraviés del cicha o incorpora una vornbiracidn do ingresos, coskos v esteés de riesgo financiara, Se asan en el
liskdrivo da 20208 2024 ¢ on matricas proyectadas da 2035 2 2029, Los supueslos clave pars ol cscenario de calificacion incluyan:

- 10 TR 8 e 4.3 de 2024 3 2029, tama an cuanta el dinasismn de L econamba local v 1as proyeceivues de Fitoh de Inflacidn y crecimierta del P18;

--Gal TRAAC e 425 el 2004 i 2029, pansitlers of corngurta miznto hiskarioo de los MO y asumdenda e crecimienta superlar ad de los 10 80considerar Fa

tendancia pasiciva de s Sikimas tres alios;

-0z promedic de 2.0% rntre 2025 ¢ 202 %, cansllera la evatucian de los 10y 50 se considera la tendencia de |as ditimas tres anas alservados del b,
Al vamslderar 2020 2021 afios atinicos par el impacto de [ pangemlas

--iprescs do capilal crecimicnta nrominal equivalenta a la inflacian progectada por 12 azenain menos 1%;

-seansldera on promedio, un gasto neto de capital de b33N 2,1 A4 millones endre 2035 v 20739, considera ol promediaz histdrico y ol fujo dispaniale para
gasta decandtial, el tnal o sk ves vstd eo funcidn dol balance carviente, ingresas de capital y endewdaimiento; asloomo @i el plande bersin de la

adrninistracion;

--deudla de large plaso, se inoarpora el perfi| de amortizagian de la deuda actual, 5o gonsldera deuda adicicnal de largo plazo por un monto da bHEM3,247
millenes, eoulvalente al 10% de los ILD, denére del techo de financiamientn reta canforme a1 34 de SHCR EL pe Nl de amuorlizseiin do ls deuda es tipa
hipintecs, crnstante y can vencliicnlo eh 15 afos,

--deuda de carto pl2zo: Sk incorpore supnasdsde andendamienlo adlelona | de coréa plage oor MRCRE000 millonas. ernivalente 2 10 media ds s mond e g
tarucda de cor Lo plisocontratada ancre 20200y 2024; 12 amartizaciam e [ deuda e corta gl ssumldy se distribuye entre 20269 2027, afo de camltiode
admlalstras hing

--tiasa e Interds: G.8% on 2025 ¢ 2020, 9.3% on 2027y 2.5% &n 2028 v 02T, ] agregar haska 33 ounios ase g b Lasa objeliw doe referencia estimada par

la uggoncia. Tambidn se asume qne 1a totalidad de | deuada de lapa plaog cociia von ly cenlralacion do instromentos derivadas ¥ se incoepor [ 1asa
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--si en el escenario de calificacidn la razén de repago de |a deuda se mantuviese menor a 9x y superior a 5xa la vez que la CRSD fuera cercana a 1.0x, tal que
comparara desfavorablemente con sus pares de calificacion.

Factores que Podrian, Individual o Colectivamente, Conducir a una Accidn de Calificacién Positiva/Alza

-=lna razan de repago menar de 9x y mayor a 5x y coberturas cercanas a 1.5x% de manera consistente bajo el escenario de calificacian de Fitch, derivados de
BO estables y robustos, tal que, comparara favorablemente con sus pares de calificacin;

--si se reevaluara su perfil de riesgo a 'Rango Medio Bajo,

ESTRUCTURA DE LA DEUDA

El mercado financiero ha participado activamente con los estados del pals al brindar términos y condiciones adecuadas. En ese marco, Quintana Roo
refinancié la totalidad de la deuda de largo plazo por MXN19,608.4 millones, lo cual derivé en una reduccidn de 40.9% de las vencimientos de capital de la
deuda para el perfodo 2024 a 2028, a lo que se adiclona una disminucidn promedio de la sobretasa a 0.48% desde 0.57%. La totalidad de |a deuda directa
de largo plazo del estado, cuenta con un portafolio de instrumentos derivados, tipo SWAP, asociado a cada uno de los financiamientos. Lo anterior es
considerade por Fitch coma una mejora crediticia al cubrir el riesgo de tasa de interés.

Actualmente, la deuda de largo plazo cuenta con un porcentaje afectado de participaciones federales en un fidelcomisa de administracian y fuente de paga,
Io cual brinda seguridad en el pago. Al cierre del primer trimestre de 2025, el salda de la deuda directa de largo plazo era de MXN 19,248 millanes. La deuda
estatal de largo plazo esta contratada con diversas instituciones financieras de bancos comerciales v de desarrollo. Ademis, se Identifican créditos de largo
plazo garantizados por el estado por MXMN343.6 millones, conformadas por los créditos del Instituto para el Desarrollo y Financiamiento del Estada (Idefin)
y de la Comision de Agua Potable y Alcantarillado {CAPA).

PARTICIPACION

La(s] calificacidn(es) mencionada(s) fue(ron) requeridals) y se asigndfaron) o se le(s) dio seguimiento par solicitud del {los) emisor(es) o entidad(es)
calificada(s) o de un tercera relacionado. Cualquier excepcian se indicar,

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Se hicleron ajustes en los 1O y en el GO para reflejar el gasto de capital realizado por parte de organismos piiblicos descentralizados con recursos
registrados como GO en la cuenta pablica.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodologia de Calificaciones en Escala Nacional {Diciembre 22, 2020);

--Metodologia de Calificacion de Goblernos Locales y Reglonales Internacionales (Diclembre 19, 2024).

INFORMACION REGULATORIA - MEXICO
FECHA DE LA ULTIMA ACTUALIZACION DE CALIFICACION: 20/febrern/2025

FUENTE(S) DE INFORMACION: estado de Quintana Roo y también puede incorporar informacién de otras fuentes externas.

IDENTIFICAR INFORMACION UTILIZADA: estados financleros, presupuestos, informacién de los sistemas de pensiones, estadisticas comparativas, datos
socioecanamicos municipales, estatales y nacionales, entre otros.

PERIODO QUE ABARCA LA INFORMACION FINANCIERA: 31/diciembre/2020 a 31/diciembre/2024, avance a marza/2025 y presupuesta 2025,

La(s) calificacidn(es) constituye(n) solamente una opinién con respecto a la calidad crediticia del emisor, administrador o valorfes) y no una recomendacian
de inversidn. Para conacer el significado de lals) calificacién(es) asignadals), los procedimientos para darles seguimiento, la periodicidad de las revisiones ¥
los criterios para su retiro visite https://www.fitchratings.com/site/mexica. La estructura y los procesos de calificacién y de votacién de los comités se
encuentran en el documento denominado “Proceso de Callficacion” disponible en el apartado “Teras Regulatorios” de
https:wawwfitchratings.com/site/mexica,

El praceso de calificacion también puede incorporar informacién de otras fuentes externas tales coma: informacidn publica, reportes de entidades
regulatorias, datos socioeconamicos, estadlsticas comparativas, y anélisis sectoriales y regulatorios para el emisor, la industria o el valor, entre atras, La
infarmacidny las cifras utilizadas, para determinar estals) calificacidn(es), de ninguna manera son auditadas por Fitch México, S.A. de CV. (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 emisar,
administrador o valor{es) se madifiguen en el transcurso del tiempo, lals) calificacianles) puede(n) modificarse al alza o a la baia, sin que esto implique

Litilizamos cookies para ofrecer nuestros servichos en finea, para comprender cémo se utilizan y can fines publicitarios, Los detalles de [as conldes que utilizamos v 1as instrucciones sabre cémo

desactivarkas se establecen en nuestra |Politica de cookins], 51 acepta nuestrousn de cookile 5, haga clic énAcepiar. | Aceptar]



ENTITY / DEBT = RATING % PRIOR %

) |

Quintana Roo, Estado de ENicLP  Almex) i BBB+{mex)

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

Informacidn adicional disponible en www.fitchratings com/site/mexico.

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, ane or mare of the transaction parties participated in the rating process except
that the following Issuer(s), if any, did nat participate in the rating process, or provide additional information, beyand the issuer's avaliable public
disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Metodologia de Calificaciones en Escala Macional (pub. 22 Dec 2020)
Metadologia de Calificacidn de Gobiernos Locales y Regionales Internacianales (pub. 19 Dec 2024)

ADDITIONAL DISCLOSURES
Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Quintana Roo, Estado de :

DISCLAIMER & COPYRIGHT

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/understandingereditratings, Ademds, las definiciones de calificacion de Fitch para cada
escala de calificacitn y categorias de califica

READ MORE

SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Fitch's international credit ratings produced outside the EU or the UK, as the case may be, are endarsed for use by regulated entities within the EU or the
UK, respectively, for regulatory purposes, pursuant to the terms of the EU CRA Regulation or the UK Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit)
Regulations 2019, as the case may be. Fitch's approach to endorsement in the EU and the UK can be found on Fitch's Regulatory Affairs page on Fitch's
website. The endorsement status of international credit ratings is provided within the entity summary page for each rated entity and in the transaction
detail pages for structured finance transactions on the Fitch website. These disclosures are updated on a daily basis.

Utilizamas cookies para ofrecer nuestros servicing e linea, parac amprender coma se utiliean y con fines publicitarlas. Los detalles de las cotlkies queutilizamos y las instrucciones sobrs cdmo
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