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HR Ratings asignó la calificación de HR AAA con Perspectiva Estable para la 

Emisión con clave de pizarra BACMEXT 25-3X por un monto de hasta P$5,700m 

que Bancomext pretende realizar 

 

La asignación de la calificación para la Emisión con clave de pizarra BACMEXT 25-3X1, que Bancomext2 pretende realizar por 

un monto objetivo de hasta P$5,700 millones (m), se basa en la calificación de Largo Plazo del Banco, la cual se ratificó el 10 

de febrero de 2025 en HR AAA con Perspectiva Estable y puede ser consultada en: www.hrratings.com. A su vez, la calificación 

de Bancomext se basa en el apoyo explícito brindado por el Gobierno Federal conforme al Artículo 10 de la Ley Orgánica del 

Banco Nacional de Comercio Exterior, donde se establece que responderá por las operaciones del Banco con personas físicas 

o morales nacionales, así como instituciones extranjeras. En cuanto a la situación financiera de Bancomext, los niveles de 

solvencia se mantuvieron en niveles de fortaleza a través de las aportaciones de capital por parte del Gobierno Federal, con 

índices de capitalización básico y neto de 14.5% y 17.6% al tercer trimestre de 2025 (3T25) (vs. 13.2% y 16.7% al 3T24; 15.6% 

y 19.8% en el escenario base). Por otro lado, el Banco presentó una disminución en los índices de morosidad y morosidad 

ajustada, los cuales cerraron en 1.4% y 2.7% al 3T25 (vs. 1.8% y 2.7% al 3T24; 1.8% y 2.6% en el escenario base). En cuanto 

al perfil de rentabilidad, el ROA Promedio se mantuvo en niveles negativos al cerrar en -0.9% al 3T25 (vs. -0.6% al 3T24 y 

0.2% en el escenario base). Esto responde al efecto de los aprovechamientos realizados al Gobierno Federal en cumplimiento 

a la Ley de Ingresos de la Federación como contraprestación por la garantía que recibe el Banco conforme a su Ley Orgánica 

del soberano; esto es compensado a través de aportaciones de capital al cierre del año fiscal.  

 

 
1 La emisión de Certificados Bursátiles Bancarios de Banca de Desarrollo con clave de pizarra BACMEXT 25-3X (la Emisión). 
2 Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C., Institución de Banca de Desarrollo (Bancomext y/o el Banco). 
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Referente a la Emisión, esta será realizada por Bancomext por un monto objetivo de hasta P$5,700m. La Emisión BACMEXT 

25-3X tendrá un plazo a vencimiento de 1,288 días (plazo equivalente a aproximadamente 3.5 años), y devengará una tasa 

de interés variable (TIIE de Fondeo) más una sobretasa por determinar. La amortización de la Emisión se realizará a un solo 

pago en la fecha de vencimiento, mientras que la garantía con la que cuentan es quirografaria, con respaldo del Gobierno 

Federal.  

 

Características de la Emisión 

 

 

Desempeño Histórico / Comparativo vs. Proyectado 

• Perfil de solvencia en niveles de fortaleza, con índices de capitalización básico y neto de 14.5% y 17.6% al 3T25 

(vs. 13.2% y 16.7% al 3T24; 15.6% y 19.8% en el escenario base). Los aprovechamientos cerraron en P$9,299m en 

2024 (vs. P$7,158m al cierre de 2023), lo cual fue contrarrestado a través de aportaciones de capital de P$9,299m al 

cierre de 2024, lo que mantuvo el perfil de solvencia en niveles estables (vs. P$5,726m en el ejercicio 2023). Asimismo, 

en marzo de 2025, el Banco realizó el pago de aprovechamientos por P$3,000m, mientras que el Banco no ha recibido 

aportaciones en 2025.  

• Disminución de los índices de morosidad y de morosidad ajustada a 1.4% y 2.7% al 3T25 (vs. 1.8% y 2.7% al 

3T24; 1.8% y 2.6% en el escenario base). Esto se atribuye principalmente a la eliminación de activos de cartera 

reservada al 100.0% y una mayor recuperación de cartera hacia etapas 1 y 2 al cierre del 4T24. 

• Resultado (Pérdida) Neto. El ROA Promedio cerró en -0.9% al 3T25 (vs. -0.6% al 3T24 y 0.2% en el escenario base), 

causada por los aprovechamientos realizados al Gobierno Federal, en cumplimiento a la Ley de Ingresos de la 

Federación por la garantía que recibe Bancomext del Soberano conforme a su Ley Orgánica. De manera ilustrativa, en 

caso de excluir el efecto de los aprovechamientos, el ROA Promedio cerraría en 0.7% al 3T25 (vs. 0.9% al 3T24). HR 

Ratings considera que Bancomext cuenta con una capacidad adecuada de generar de resultados operativos. 

 

Expectativas para Periodos Futuros 

• Aumento del Índice de Capitalización. Bajo un escenario base, el índice de capitalización neto se incrementaría a 

21.7% al 4T26, manteniendo el comportamiento de aprovechamientos y aportaciones en línea con lo observado en los 

últimos ejercicios. 
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• Calidad de la cartera. Se espera una evolución estable de los niveles de morosidad ajustada, la cual cerraría en 2.4% 

al 4T26.  

 

Factores Adicionales Considerados 

• Apoyo explícito del Gobierno Federal. El Artículo 10 de la Ley Orgánica del Banco Nacional de Comercio Exterior 

establece el soporte explícito del Gobierno Federal hacia Bancomext, de acuerdo con lo siguiente: “[…] El Gobierno 

Federal responderá en todo tiempo de las operaciones concertadas por el Banco Nacional de Comercio Exterior, 

Sociedad Nacional de Crédito, Institución de Banca de Desarrollo: i) con personas físicas o morales nacionales; y ii) con 

instituciones del extranjero privadas, gubernamentales e intergubernamentales […]”. 

• Herramientas de Fondeo. Las fuentes de fondeo de Bancomext se mantienen diversificadas, las cuales se componen 

de líneas comerciales y garantizadas, captación tradicional, títulos de crédito y operaciones de reporto.  

 

Factores que Podrían Bajar la Calificación 

• Retiro del apoyo explícito del Gobierno Federal. Si el Gobierno Federal retira o cesa el apoyo a Bancomext, la 

calificación de Banco y de la Emisión se podría ver impactada de manera negativa. 
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Perfil del Banco 

Bancomext se fundó en 1937 y tiene como sede la Ciudad de México. El Banco tiene como objetivo contribuir al desarrollo y 

generación de empleo nacional, así como al aumento de la productividad y competitividad de las empresas mexicanas a través 

del financiamiento al comercio exterior nacional. La estrategia de Bancomext se enfoca en tres ejes: i) fomento al desarrollo 

industrial nacional enfocado en sectores productivos, ii) impulso al desarrollo regional con base en las vocaciones productivas 

de cada región, así como iii) impulsar y respaldar los proyectos económicos prioritarios del Gobierno Federal. De acuerdo con 

su carácter de Banca de Desarrollo, Bancomext se apega a los objetivos y prioridades del Plan Nacional de Desarrollo (PND). 

Los apoyos directos que provee la Institución incluyen los créditos directos, operaciones de factoraje, cartas de crédito, 

garantías y seguros de crédito a la exportación. Por otro lado, los apoyos a través de intermediarios financieros abarcan los 

financiamientos a pequeñas y medianas empresas (PyME’s) y garantías de comercio exterior. 

 

Resultados Observados vs. Proyectados 

Figura 1. Supuestos y Resultados: Bancomext 

 

 

Evolución de la Cartera de Crédito 

La cartera de crédito total de Bancomext presentó un decremento anual de -5.6% al cierre de septiembre de 2025, cuyo saldo 

total se ubicó en P$280,366m (vs. P$296,973m en septiembre de 2024 y P$327,710m en el escenario base). Esto se atribuye 

principalmente a la disminución del tipo de cambio (relación pesos por dólar) durante el 2T25 y el 3T25; sin embargo, al analizar 

el saldo promedio de la cartera total durante los últimos 12m, se observa un incremento a P$293,891m en septiembre de 2025, 

lo que representa un aumento anualizado de 20.3% (vs. P$244,291m en septiembre de 2024 y P$311,965m en el escenario 

base). Dicho crecimiento estuvo soportado por la evolución de los créditos comerciales, principalmente en el segmento 

Reporte de Calificación 
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empresarial o comercial, cuya cartera promedio 12m se ubicó en P$215,235m al cierre de septiembre de 2025 (vs. 

P$184,178m en septiembre de 2024 y P$225,163m en el escenario base), equivalente a un aumento anual de 16.9%.  

 

En cuanto a la calidad de la cartera, Bancomext cerró con una cartera vencida de P$3,898m en septiembre de 2025, lo que 

se compara con los P$5,391m en septiembre de 2024 y los P$5,862m esperados en el escenario base. Esto se atribuye a la 

disminución de los niveles de cartera de crédito clasificada en Etapa 3 durante el 4T24, resultado de la eliminación de activos 

de cartera reservada al 100.0% para su registro en cuentas de orden y una mayor recuperación de cartera hacia las Etapas 1 

y 2 en ese mismo trimestre. Al cierre de septiembre de 2025, la cartera en Etapa 3 se integra de 17 empresas, los cuales se 

encuentran en trámite de cobro judicial o extrajudicial, así como de 13 exempleados. De esta forma, los índices de morosidad 

y morosidad ajustada se ubicaron en 1.4% y 2.7% al 3T25 (vs. 1.8% y 2.7% al 3T24; 1.8% y 2.6% en el escenario base). El 

índice de morosidad ajustado incorpora el efecto de los castigos 12m estimados por HR Ratings conforme al cambio en 

estimaciones preventivas en balance y su generación en resultados, que resultó en un monto de P$3,701m al cierre de 

septiembre de 2025 (vs. P$2,613m el cierre de septiembre de 2024 y P$2,702m en el escenario base). 

 

Cobertura del Banco 

Bancomext realiza la generación de estimaciones preventivas de riesgo crediticio conforme a las metodologías de la CNBV. 

La generación de estimaciones preventivas para la cartera comercial se realiza conforme a la metodología de pérdida 

esperada, la cual considera las siguientes variables: etapa del crédito, sector económico, probabilidad de incumplimiento, 

severidad de la pérdida y exposición al incumplimiento. Por otro lado, la generación de estimaciones preventivas para la cartera 

de consumo y de vivienda se realiza conforme a la metodología de calificación para las carteras crediticias de consumo no 

revolvente e hipotecaria de vivienda, la cual considera la probabilidad de incumplimiento y la severidad de la pérdida asociada 

al valor y tipo de garantías de los créditos. 

 

Al cierre de septiembre de 2025, las estimaciones preventivas 12m en el estado de resultados sumaron un monto de P$1,833m 

(vs. P$3,698m en septiembre de 2024 y P$2,015m en el escenario base), resultado de un menor saldo promedio de cartera 

vencida durante los últimos 12m. De esta forma, las reservas en balance cerraron en P$9,428m en septiembre de 2025, lo 

que se compara con los P$11,239m en septiembre de 2024 y los P$10,552m esperados en el escenario base. Lo anterior 

resultó en un índice de cobertura3 de 2.4x al 3T25 (vs. 2.1x al 3T24 y 1.8x en el escenario base), lo que se considera en niveles 

adecuados. Las reservas en balance representan el 3.4% de la cartera total al 3T25 (vs. 3.8% al 3T24 y 3.2% en el escenario 

base). 

 

Ingresos y Egresos 

Los ingresos por intereses 12m cerraron en P$49,645m en septiembre de 2025, lo que se compara con los P$49,536m en 

septiembre de 2024 y los P$61,495m en el escenario base. La disminución en los ingresos por intereses se explica por la 

disminución de la tasa activa, la cual se colocó en 8.4% al 3T25 (vs. 9.9% al 3T24 y 9.7% en el escenario base), en línea con 

el comportamiento decreciente de la tasa de referencia durante los últimos 12m. En el mismo sentido, los gastos por intereses 

 
3 Índice de Cobertura: - Estimaciones Preventivas en Balance / Cartera Vencida. 
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12m disminuyeron a P$39,564m en septiembre de 2025 (vs. P$40,461m en septiembre de 2024 y P$47,566m en el escenario 

base), en línea con el decremento de la tasa pasiva a 7.3% al 3T25 (vs. 8.9% al 3T24 y 8.1% en el escenario base).  

 

Considerando lo anterior, el spread de tasas se mantuvo estable durante los últimos 12m, al cerrar en un nivel de 1.1% al 3T25 

(vs. 1.1% al 3T24 y 1.6% en el escenario base). En cuanto al margen financiero ajustado por riesgos crediticios 12m, este se 

incrementó a P$8,248m en septiembre de 2025 (vs. P$5,377m en septiembre de 2024 y P$11,914m en el escenario base), 

como resultado del aumento de la cartera total promedio 12m acompañado de un menor requerimiento de estimaciones 

preventivas. De esta forma, el MIN Ajustado se incrementó a 1.4% al 3T25, lo que se compara con el 1.1% al 3T24 y el 1.9% 

esperado en el escenario base. 

 

Por su parte, las comisiones y tarifas cobradas 12m cerraron en P$1,036m en septiembre de 2025 (vs. P$1,247m en 

septiembre de 2024 y P$1,444m en el escenario base). El decremento en las comisiones y tarifas cobradas se atribuye a una 

menor generación de comisiones por estructura y participación de créditos sindicados. En cuanto a las comisiones y tarifas 

pagadas 12m, estas cerraron en P$28m en septiembre de 2025 (vs. P$56m en septiembre de 2024 y P$45m en el escenario 

base). Con esto, las comisiones netas 12m mostraron una reducción a P$1,008m en septiembre de 2025, que se compara 

con los P$1,191m en septiembre de 2024 y los P$1,400m esperados en el escenario base. 

 

Los otros ingresos (gastos) 12m cerraron en -P$11,763m en septiembre de 2025 (vs. -P$6,738m en septiembre de 2024 y -

P$8,751m en el escenario base). Esto se compone principalmente de aprovechamientos ejercidos por la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público (SHCP) conforme al Artículo 10 de la Ley de Ingresos de la Federación, los cuales son reconocidos 

en el cuarto trimestre de cada ejercicio. Los aprovechamientos del ejercicio 2024 cerraron en -P$9,299m (vs. -P$7,158m en el 

ejercicio 2023). Para fines de cálculo de HR Ratings, los otros ingresos (gastos) 12m corresponden a la suma de los conceptos 

de Resultado por Intermediación y los Otros Ingresos (Egresos) de la Operación reportados en el Estado de Resultado Integral 

Consolidado con Subsidiarias. 

 

Los gastos de administrativos 12m cerraron en P$2,799m en septiembre de 2025 (vs. P$3,090m en septiembre de 2024 y 

P$3,615m en el escenario base). Esta disminución se atribuye principalmente a la disminución en PTU y una disminución en 

las transferencias al Fideicomiso de Apoyo a las Exportaciones (FIDAPEX). En este sentido, el índice de eficiencia se colocó 

en un nivel de -415.3% al 3T25 (vs. 87.6% al 3T24 y 55.0% en el escenario base). Lo anterior es consecuencia de la 

disminución de los ingresos totales de operación 12m ante el aumento de los aprovechamientos. 

 

Rentabilidad, Capitalización y Apalancamiento 

Bancomext exhibió pérdidas netas 12m de -P$5,154m en septiembre de 2025, lo que se compara con -P$2,887m en 

septiembre de 2024 y una utilidad esperada de P$1,116m en el escenario base. El resultado negativo responde a los egresos 

por aprovechamientos del Banco. En este sentido, el ROA Promedio se cerró en -0.9% al 3T25 (vs. -0.6% al 3T24 y 0.2% en 

el escenario base). De manera ilustrativa, HR Ratings realiza un cálculo del ROA Promedio excluyendo el efecto de los 

aprovechamientos; este se ubicaría en un nivel de 0.7% al 3T25 (vs. 0.9% al 3T24), mostrando una evolución relativamente 

estable durante los últimos 12m. 
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En cuanto al perfil de solvencia, Bancomext presenta un índice de capitalización básico de 14.5% y un índice de capitalización 

neto de 17.6% al 3T25 (vs. 13.2% y 16.7% al 3T24; 15.6% y 19.8% en el escenario base). De esta forma, el aumento en los 

aprovechamientos fue mitigado por las aportaciones de capital de la SHCP, las cuales ascendieron a P$9,299m en el ejercicio 

2024 (vs. P$5,726m en el ejercicio 2023), derivado de la capacidad del Banco en generar utilidades sin considerar los 

aprovechamientos. En este sentido, HR Ratings considera que los niveles de capitalización del Banco se mantuvieron 

adecuados. En cuanto a la razón de apalancamiento, esta se incrementó a 8.1x al 3T25 (vs. 7.5x al 3T24 y 7.5x en el escenario 

base), a causa un incremento proporcionalmente mayor de los pasivos promedio 12m con respecto al capital contable 

promedio 12m del Banco. HR Ratings considera que la razón de apalancamiento ajustada se encuentra en niveles de fortaleza. 
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*Cifras actualizadas al 3T25 con proyecciones realizadas a partir del 4T25 incluidas en el reporte de revisión anual publicado 

el 10 de febrero de 2025. 
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Glosario 

 

Activos Productivos. Disponibilidades + Inversiones en Valores + Deudores en Reporto + Operaciones Derivadas + Total de 
Cartera de Crédito Neta – Estimaciones Preventivas.  
 
Activos Sujetos a Riesgo. Activos Sujetos a Riesgo de Crédito + Activos Sujetos a Riesgo de Mercado + Activos Sujetos a 
Riesgos Operacionales.  
 
Brecha Ponderada a Capital. Suma ponderada del diferencial entre activos y pasivos para cada periodo / Capital contable al 
cierre del periodo evaluado.  
 
Cartera Total. Cartera de Crédito Vigente + Cartera de Crédito Vencida.  
 
Cartera Vigente a Deuda Neta. Cartera Vigente / Deuda Neta  
 
Coeficiente de Cobertura de Liquidez. Activos Disponibles y Monetizables / Pasivos de Exigibilidad Inmediata en el Corto 
Plazo.  
 
Coeficiente de Financiación Estable Neta. Pasivos y Capital con una Exigibilidad Superior a un año / Activos Disponibles y 
Monetizables.  
 
Deuda Neta. Préstamos Bancarios + Captación Tradicional + Pasivo Neto generado por Operaciones en Valores y Derivados 
+ Obligaciones Subordinadas en Circulación – Inversiones en Valores – Disponibilidades.  
 
Flujo Libre de Efectivo. Resultado Neto + Estimaciones Preventivas – Castigos + Depreciación y Amortización + Otras 
Cuentas por Pagar.  
 
Índice de Capitalización Básico. Capital Básico / Activos sujetos a Riesgo Totales.  
 
Índice de Capitalización Neto. Capital Neto / Activos sujetos a Riesgo Totales. 
  
Índice de Eficiencia. Gastos de Administración 12m / Ingresos Totales de la Operación 12m.  
 
Índice de Morosidad. Cartera Vencida / Cartera Total.  
 
Índice de Morosidad Ajustado. (Cartera Vencida + Castigos 12m) / (Cartera Total + Castigos 12m).  
 
MIN Ajustado. (Margen Financiero Ajustado por Riesgos Crediticios 12m / Activos Productivos Prom. 12m).  
 
Pasivos con Costo. Préstamos Bancarios + Pasivos Bursátiles + Captación Tradicional + Obligaciones Subordinadas. 
 
Razón de Apalancamiento. Pasivo Total Prom. 12m / Capital Contable Prom. 12m.  
 
ROA Promedio. Utilidad Neta Consolidada 12m / Activos Totales Prom. 12m.  
 
Spread de Tasas. Tasa Activa – Tasa Pasiva.  
 
Tasa Activa. Ingresos por Intereses 12m / Activos Productivos Totales Prom. 12m.  
 
Tasa Pasiva. Gastos por Intereses 12m / Pasivos Con Costo Prom. 12m. 
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Información complementaria en cumplimiento con la fracción V, inciso A), del Anexo 1 de las  
Disposiciones de carácter general aplicables a las instituciones calificadoras de valores 

Metodologías utilizadas para el análisis*  
 

Criterios Generales Metodológicos (México), Octubre 2024 
Metodología de Calificación de Bancos (México), Febrero 2021 
 

Calificación anterior Inicial. 

Fecha de última acción de calificación  Inicial. 

Periodo que abarca la información financiera utilizada por HR Ratings para 
el otorgamiento de la presente calificación 
  

1T21 – 3T25 
 

Relación de fuentes de información utilizadas, incluyendo las 
proporcionadas por terceras personas 
 

Información financiera trimestral y anual dictaminada por el Despacho 
Álvarez Balbás, S.C.. 

Calificaciones otorgadas por otras instituciones calificadoras que fueron 
utilizadas por HR Ratings (en su caso) 
 

 
N/A. 

HR Ratings consideró al otorgar la calificación o darle seguimiento, la 
existencia de mecanismos para alinear los incentivos entre el originador, 
administrador y garante y los posibles adquirentes de dichos Valores (en 
su caso) 
 

N/A. 

Calificaciones otorgadas por otras agencias calificadoras a los presentes 
valores (en su caso) 

N/A.  

*Para más información con respecto a esta(s) metodología(s), favor de consultar www.hrratings.com/methodology/ 

** HR Ratings de México, S.A. de C.V. (“HR Ratings”), es una institución calificadora de valores autorizada por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) y registrada ante la Securities 

and Exchange Commission de los Estados Unidos de Norteamérica (SEC) como una NRSRO para los activos de finanzas públicas, corporativos e instituciones financieras, según lo descrito en la 

cláusula (v) de la sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA) y por 

el Financial Conduct Authority (FCA). 

La calificación antes señalada fue solicitada por la entidad, emisor o tercero distinto a la entidad o emisor y, por lo tanto, HR Ratings ha recibido los honorarios correspondientes por la prestación 

de sus servicios de calificación. En nuestra página de internet www.hrratings.com se puede consultar la siguiente información: (i) El procedimiento interno para el seguimiento a nuestras 

calificaciones y la periodicidad de las revisiones; (ii) los criterios de esta institución calificadora para el retiro o suspensión del mantenimiento de una calificación, y (iii) la estructura y proceso de 

votación de nuestro Comité de Análisis y (iv) las escalas de calificación y sus definiciones. 

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings son opiniones con respecto a la calidad crediticia y/o a la capacidad de administración de activos, o relativas al desempeño de las labores 

encaminadas al cumplimiento del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las características de la entidad, emisión y/u 

operación, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de 

su personal directivo o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algún instrumento, ni para llevar a cabo algún tipo de negocio, inversión u operación, y pueden 

estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de calificación de HR Ratings. 

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisión, 

exactitud o totalidad de cualquier información. Derivado de lo anterior, HR Ratings no es responsable de cualquier error u omisión en dicha información o, en caso de que esta sea incorrecta o 

inexacta, por los resultados obtenidos por el uso de la misma. La mayoría de las emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings de México, o un tercero, han pagado una cuota de 

calificación crediticia basada en el monto y tipo de emisión. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinión sobre la capacidad de una entidad con respecto a la 

administración de activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual afectará, en su caso, al alza o a la baja la calificación, sin que ello implique responsabilidad alguna a 

cargo de HR Ratings. HR Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas prácticas de mercado y a la normativa aplicable que se encuentra contenida en la 

página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar documentos como el Código de Conducta, las metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes. 

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un análisis de la calidad crediticia relativa de una entidad, emisora y/o emisión, por lo que no necesariamente reflejan una 
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deudor. No obstante, para darle mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodología considera escenarios de estrés como complemento del análisis elaborado sobre un 

escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores generalmente varían desde US$1,000 a US$1,000,000 (mil a un millón dólares, moneda de curso legal en los 

Estados Unidos de América) (o el equivalente en otra moneda) por emisión. En algunos casos, HR Ratings calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota 
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