
RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma las IDR de GFNorte y Banorte en ‘BBB-‌’‌; Perspectiva
Positiva

Mexico   Wed 28 Oct, 2026 - 6:51 PM ET

Fitch Ratings - Monterrey - 28 Oct 2026: Fitch Ratings afirmó las calificaciones internacionales de

riesgo emisor (IDR; issuer default rating) de largo plazo en monedas extranjera y local de Grupo

Financiero Banorte, S.A.B. de C.V. (GFNorte) y Banco Mercantil del Norte, S.A., Institución de Banca

Múltiple, Grupo Financiero Banorte (Banorte) en ‘BBB-‌’‌, como resultado de la afirmación de la

calificación de viabilidad (VR; viability rating) de Banorte en ‘bbb-‌’‌. Las IDR de corto plazo en

monedas extranjera y local se afirmaron en ‘F3’ y la calificación de soporte del gobierno (GSR;

government support rating) de Banorte se afirmó en ‘bb+’. La Perspectiva de las IDR de largo plazo

es Positiva.

Fitch también afirmó las calificaciones nacionales de largo y corto plazo de Banorte, Arrendadora y

Factor Banorte, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Banorte (AyF Banorte), Casa de Bolsa

Banorte, S.A. de C.V., Grupo Financiero Banorte (CB Banorte) y Almacenadora Banorte, S.A. de C.V.,

Organización Auxiliar del Crédito, Grupo Financiero Banorte (Almacenadora Banorte) en

‘AAA(mex)’ y ‘F1+(mex)’, respectivamente. La Perspectiva de todas las calificaciones en escala

nacional de largo plazo es Estable. Al final de este comunicado se presenta la lista completa de

acciones de calificación.

FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Entorno Operativo Estable: La puntuación del entorno operativo (EO) se afirmó en ‘bb+’, con

tendencia estable, y se encuentra por debajo de su puntuación implícita de ‘bbb’. Las condiciones

operativas buenas para los bancos mexicanos se mantienen, aunque el desempeño económico

moderado continúa influyendo en la capacidad de los bancos para generar negocios. El PIB per

cápita estimado de México para 2026 es de USD16,234, mientras el percentil del índice de riesgo

operativo (ORI) de Fitch se ubicó en 45.8% en octubre de 2026, lo que respalda la puntuación

implícita de ‘bbb’. Fitch ajustó la puntuación implícita del EO considerando el desempeño económico

como un factor negativo.
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Perspectiva Positiva: La Perspectiva Positiva refleja las mejoras continuas en los perfiles de negocio

y financiero de Banorte, que Fitch espera se mantengan. Estas incluyen un indicador de utilidad

operativa sobre activos ponderados por riesgo (APR) superior a 4.75%, un indicador de capital

común nivel 1 (CET 1; common equity tier 1) cercano a 14% y una reducción gradual de la exposición

al sector público. De sostenerse estas mejoras, podrían conducir a una acción de calificación positiva

durante los próximos 12 meses.

Desempeño Sólido Impulsa las Calificaciones: Las IDR y calificaciones nacionales de Banorte están

determinadas por su VR de ‘bbb-‌’‌. La VR refleja el perfil de negocio consolidado del banco, su sólido

marco de riesgos, así como su buen desempeño financiero a lo largo del ciclo económico. Fitch

afirmó la puntuación del perfil de negocio de Banorte en ‘bbb-‌’ con Perspectiva Positiva. La agencia

considera que Banorte continuará consolidando su posición de liderazgo en México mediante

ganancias de participación de mercado y una mayor brecha frente a sus competidores más cercanos.

El ingreso operativo total (IOT) promedio de Banorte durante el período de cuatro años

comprendido entre 2022 y 2025 fue de USD6,500 millones, cifra que ha superado gradualmente la

de sus pares más cercanos.

Gestión Prudente de Riesgos: Fitch afirmó la puntuación del perfil de riesgo de Banorte en ‘bbb-‌’

con Perspectiva Positiva. Esta evaluación refleja los sólidos y consistentes estándares de originación

de crédito del banco a lo largo de los ciclos económicos, así como su robusto marco de control de

riesgos, que Fitch considera acorde con su perfil de negocio.

El crecimiento del balance ha sido prudente y se ha respaldado de manera consistente en métricas

sólidas de capitalización y amplia cobertura por garantías. Estos factores mitigan las mayores

concentraciones de Banorte frente a alguno de sus pares. En opinión de Fitch, el perfil de riesgo

consistente de Banorte, junto con una infraestructura robusta de riesgos, garantiza un control eficaz

de la calidad crediticia y un monitoreo adecuado de los distintos riesgos. Una tendencia descendente

sostenida en su exposición al soberano mexicana sería considerada favorablemente por Fitch y

podría respaldar una mejora en la evaluación del perfil de riesgo.

Calidad de Activos Sólida: La evaluación de calidad de activos de Banorte de ‘bbb-‌’ refleja métricas

ampliamente estables durante los últimos cinco años. Los créditos en etapa 3 representaron 1.5% de

los créditos brutos en el segundo trimestre de 2026 (2T26), frente a un promedio de 1.1%, en los

últimos cuatro años debido a una exposición crediticia comercial aislada desde el 3T25 y a la

consolidación de la cartera de crédito de Tarjetas del Futuro. Sin embargo, las métricas de cartera en

etapa 3 (NPL; non-performing loans ratio) en todos los segmentos crediticios se han mantenido

estables y se comparan favorablemente con los de sus pares. Fitch espera que el índice de NPL

retorne a niveles históricos y que la puntuación de calidad de activos continúe respaldada por los

estándares prudentes de originación de Banorte y su elevada cobertura de garantías, factores que

deberían favorecer las perspectivas de recuperación.
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Rentabilidad Sólida y Resiliente: La evaluación de Fitch de ‘bbb-‌’ para ganancias y rentabilidad de

Banorte refleja su rentabilidad operativa consistente, respaldada por ingresos netos por intereses

resilientes, costos crediticios moderados y eficiencias operativas. El indicador de utilidad operativa

sobre APR fue de 6.2% al 2T26, frente a un promedio de 5.9% entre 2022 y 2025. Las métricas de

rentabilidad de Banorte comparan favorablemente con sus pares, y el banco se ubica entre las

instituciones bancarias mexicanas de mayor tamaño más rentables. Fitch espera que las métricas de

rentabilidad subyacente se mantengan cercanas a 6%.

Capitalización Sólida: La evaluación de puntuación de Fitch de ‘bbb-‌’ para capitalización y

apalancamiento de Banorte refleja métricas robustas de capital y amplios colchones por encima de

los requerimientos regulatorios locales. El indicador CET1 del banco se situó en 12.6% al 2T26,

frente a 14% en el 2T25 debido al pago de dividendos. Fitch espera que el índice CET1 se recupere a

13% o más mediante la generación de utilidades del banco.

Los instrumentos híbridos con capacidad de absorción de pérdidas, principalmente instrumentos de

capital adicional de nivel 1 (AT1), respaldaron un índice de capital total de 21.5% al 2T26, lo que

Fitch considera positivo. La agencia espera que el capital de Banorte permanezca suficiente para

absorber el crecimiento esperado de los créditos y respaldar distribuciones de dividendos

consistentes.

Perfil de Fondeo y Liquidez Mejorado: La puntuación de ‘bbb-‌’ para el factor de fondeo y liquidez de

Banorte refleja mejoras estructurales en su mezcla de fondeo y en sus costos de financiamiento. El

indicador de créditos sobre depósitos del banco fue de 103.5% al 2T26, frente a un promedio de

102.0% entre 2022 y 2025. Su coeficiente de fondeo estable neto fue de 132% en el 2T26. El

aumento de los depósitos a la vista constituye un componente clave de la estrategia de fondeo de

Banorte; estos representaron 67.4% del total de depósitos de clientes al 2T26 y muestran una

tendencia hacia niveles similares a los de sus pares.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

Factores que Podrían, Individual o Colectivamente, Conducir a una Acción de Calificación
Negativa/Baja

--la Perspectiva podría revisarse a Estable si Banorte no logra sostener las mejoras en sus perfiles de

negocio y financiero;

--las VR e IDR de Banorte son sensibles a una acción de calificación sobre las calificaciones

soberanas de México o a una revisión a la baja de la evaluación de Fitch sobre el EO;

--las calificaciones de Banorte podrían bajar si el desempeño financiero se deteriora de manera

sostenida, con un indicador de utilidad operativa sobre APR inferior a 2.5%, un indicador CET1

sobre APR por debajo de 12% y un debilitamiento de la evaluación del perfil de riesgo de Fitch que

denote un deterioro en la calidad de activos;
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--un aumento significativo de la exposición del banco al soberano también podría provocar una baja

de la VR en el mismo nivel que la calificación soberana;

--las calificaciones nacionales de Banorte reflejarán cualquier cambio en las relatividades crediticias

locales. La Perspectiva podría revisarse a Estable si Banorte no logra sostener las mejoras en sus

perfiles de negocio y financiero.

Factores que Podrían, Individual o Colectivamente, Conducir a una Acción de Calificación
Positiva/Alza

--las VR e IDR podrían subir si se eleva la calificación soberana y Fitch revisa al alza su evaluación del

EO, mientras el banco mantiene perfiles de negocio y financiero muy sólidos;

--un crecimiento sostenido del IOT, acompañado de un desempeño financiero sólido y consistente,

específicamente un indicador de utilidad operativa sobre APR superior a 4.75%; índices de

CET1/APR y capital total cercanos o superiores a 14% y 21%, respectivamente; métricas de calidad

de activos en niveles razonables, y una reducción de la exposición al soberano mexicano, reflejada en

una razón de deuda soberana a CET1 cercana o inferior a 2x, podría respaldar una acción positiva;

--las calificaciones nacionales de Banorte no tienen potencial de mejora debido a que ya se ubican en

el nivel más alto de la escala nacional;

OTRAS CALIFICACIONES DE DEUDA: FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Deuda Sénior Quirografaria de Banorte: Las calificaciones de la deuda sénior quirografaria local

están alineadas con la calificación nacional de largo plazo de Banorte de ‘AAA(mex)’, dado que la

probabilidad de incumplimiento de las notas es la misma que la del emisor y se esperan

recuperaciones promedio.

Banorte Clasificado como D-SIB: La GSR de Banorte de ‘bb+’ refleja su elevada importancia

sistémica. El banco está definido como un banco de importancia sistémica local (D-SIB). Debido a su

participación de mercado y amplia interconexión dentro del sistema financiero, Fitch considera

elevada la propensión de las autoridades a proporcionar apoyo para evitar riesgos de contagio.

Al 2T26, la participación de mercado de Banorte en depósitos de clientes fue de 14%, lo que lo

posiciona como el segundo banco del sistema. Sin embargo, Fitch considera que la probabilidad de

apoyo para Banorte es menor que para otros bancos grandes vinculados a políticas públicas debido a

la propiedad privada de Banorte.

OTRAS CALIFICACIONES DE DEUDA: SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

Calificaciones de Deuda
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Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

negativa/baja:

--una baja de la calificación de la deuda sénior de Banorte reflejaría cualquier baja en las

calificaciones nacionales del emisor.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

positiva/alza:

--la calificación de la deuda sénior de Banorte no tiene potencial de mejora debido a que es la más

alta de la escala nacional.

Calificación de Soporte Gubernamental

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

negativa/baja:

--la GSR de Banorte podría bajar si la capacidad del soberano para brindar apoyo al banco se debilita

como resultado de una baja de la calificación soberana, o si disminuye la propensión del soberano a

proporcionar dicho apoyo.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

positiva/alza:

-- un alza de la GSR de Banorte es posible en caso de un alza de la calificación soberana que coincida

con un fortalecimiento de la capacidad y propensión del soberano para brindar apoyo al banco.

SUBSIDIARIAS Y AFILIADAS: FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Calificaciones de GFNorte Igualadas con las de Banorte: Fitch considera que el riesgo de

incumplimiento de GFNorte es sustancialmente el mismo que el de Banorte debido a la dependencia

de GFNorte de los flujos de dividendos provenientes del banco y del valor de su inversión en este.

Las calificaciones de GFNorte también reflejan, con alta relevancia, su bajo índice de doble

apalancamiento, medido como inversiones en subsidiarias respecto del patrimonio tangible.

El índice de doble apalancamiento fue de 98.2% en el 2T26, frente a 96.4% en el 2T25, y se mantuvo

muy por debajo del umbral de 120% de Fitch.

El Soporte Sustenta las Calificaciones Nacionales de las Subsidiarias: Las calificaciones nacionales

de CB Banorte, AyF Banorte y Almacenadora Banorte reflejan el perfil crediticio de su compañía

controladora, GFNorte, que a su vez está determinado por Banorte, la principal entidad operativa

del grupo. Fitch incorpora el soporte explícito que se esperaría que el grupo financiero
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proporcionara a estas entidades, dados sus roles en la estrategia de diversificación de negocios del

grupo y la obligación legal de GFNorte de respaldar a sus subsidiarias.

SUBSIDIARIAS Y AFILIADAS: SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

negativa/baja:

-las IDR de GFNorte podrían bajar si se produce un aumento significativo y sostenido del doble

apalancamiento por encima de 120%. Esto daría lugar a calificaciones un nivel por debajo de las IDR

de Banorte;

--cualquier movimiento negativo en las calificaciones de las subsidiarias no bancarias de GFNorte

derivaría de una acción negativa sobre las calificaciones nacionales de Banorte;

--un cambio en la importancia estratégica para el grupo y el banco de las subsidiarias no bancarias de

GFNorte podría afectar sus calificaciones.

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación

positiva/alza:

--un alza de las IDR de GFNorte resultaría de cualquier cambio positivo en la VR de Banorte;

--las calificaciones de las subsidiarias no bancarias de GFNorte se encuentran en el nivel más alto de

la escala nacional; por lo tanto, no existe posibilidad de un alza de estas calificaciones.

AJUSTES A LA CALIFICACIÓN VR

La puntuación del EO de ‘bb+’ se ubica por debajo de la puntuación implícita de la categoría ‘bbb’

debido al siguiente motivo de ajuste: desempeño económico (negativo).

La puntuación de calidad de activos de ‘bbb-‌’ se ubica por encima de la puntuación implícita de la

categoría ‘bb’ debido al siguiente motivo de ajuste: garantías y reservas (positivo).

La puntuación de capitalización y apalancamiento de ‘bbb-‌’ se ubica por encima de la puntuación

implícita de la categoría ‘bb’ debido al siguiente motivo de ajuste: apalancamiento y cálculo de

riesgos (positivo).

La puntuación de fondeo y liquidez de ‘bbb-‌’ se ubica por encima de la puntuación implícita de la

categoría ‘bb’ debido al siguiente motivo de ajuste: estructura de depósitos (positivo).

PARTICIPACIÓN
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La(s) calificación(es) mencionada(s) fue(ron) requerida(s) y se asignó(aron) o se le(s) dio seguimiento

por solicitud del (los) emisor(es) o entidad(es) calificada(s) o de un tercero relacionado. Cualquier

excepción se indicará.

RESUMEN DE AJUSTES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

El cálculo de capital tangible de Fitch excluyó las partidas del balance general de gastos pagados por

anticipado y otros activos diferidos del capital contable.

Este comunicado es una traducción del original emitido en inglés por Fitch en su sitio internacional

el 28 de octubre de 2026 y puede consultarse en la liga www.fitchratings.com. Todas las opiniones

expresadas pertenecen a Fitch Ratings, Inc.

CALIFICACIONES PÚBLICAS CON VÍNCULOS CREDITICIOS A OTRAS CALIFICACIONES

Las calificaciones de GFNorte, Almacenadora Banorte, AyF Banorte y CB Banorte y sus Perspectivas

están vinculadas a las de Banorte.

REFERENCIAS PARA FUENTES DE INFORMACIÓN RELEVANTES CITADAS EN FACTORES
CLAVE DE CALIFICACIÓN

Las fuentes principales de información utilizadas en el análisis son las descritas en los criterios

aplicados.

CONSIDERACIONES ESG

A menos que se indique lo contrario en esta sección, el nivel más alto de puntaje de relevancia

crediticia ambiental, social y de gobernanza (ESG; environmental, social and governance) es de ‘3’.

Un puntaje de ‘3’ significa que los aspectos ESG son neutrales para el crédito o tienen un impacto

crediticio mínimo en la entidad, ya sea debido a la naturaleza de los mismos o a la forma en que son

gestionados por la entidad. Los puntajes de relevancia ESG no se incorporan en el proceso de

calificación, sino que son una observación de la relevancia de los factores ESG en la decisión del

comité de calificación. Para obtener más información sobre los puntajes de relevancia ESG, visite

https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-scores.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodología de Calificación de Bancos (Julio 20, 2026);

--Metodología de Calificación de Instituciones Financieras No Bancarias (Julio 30, 2025);

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

INFORMACIÓN REGULATORIA – MÉXICO

FECHA DE LA ÚLTIMA ACTUALIZACIÓN DE CALIFICACIÓN: 12/noviembre/2025
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FUENTE(S) DE INFORMACIÓN: la información utilizada en el análisis de esta calificación fue

proporcionada por la entidad calificada u obtenida de fuentes de información externas.

IDENTIFICAR INFORMACIÓN UTILIZADA: estados financieros auditados y no auditados,

presentaciones del emisor, objetivos estratégicos, presupuesto de gastos, entre otros.

PERÍODO QUE ABARCA LA INFORMACIÓN FINANCIERA: 31/diciembre/2022 a 30/junio/2026.

La(s) calificación(es) constituye(n) solamente una opinión con respecto a la calidad crediticia del

emisor, administrador o valor(es) y no una recomendación de inversión. Para conocer el significado

de la(s) calificación(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

estructura y los procesos de calificación y de votación de los comités se encuentran en el documento

denominado “Proceso de Calificación” disponible en el apartado “Temas Regulatorios” de

https://www.fitchratings.com/site/mexico.

El proceso de calificación también puede incorporar información de otras fuentes externas tales

como: información pública, reportes de entidades regulatorias, datos socioeconómicos, estadísticas

comparativas, y análisis sectoriales y regulatorios para el emisor, la industria o el valor, entre otras.

La información y las cifras utilizadas, para determinar esta(s) calificación(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) calificación(es)

puede(n) modificarse al alza o a la baja, sin que esto implique responsabilidad alguna a cargo de Fitch

México.

RATING ACTIONS

ENTITY / DEBT   RATING

TYPE  

RATING   RATING

ACTION  

PRIOR  

Arrendadora y Factor

Banorte, S.A. de C.V.,

SOFOM, E.R., Grupo

Financiero Banorte

ENac LP AAA(mex) Ra

ting Outlook

Stable

Afirmada AAA(mex) Rati

ng Outlook

Stable

ENac CP F1+(mex)  Afirmada F1+(mex) 

Casa de Bolsa Banorte,

S.A. de C.V., Grupo

Financiero Banorte

ENac LP AAA(mex) Ra

ting Outlook

Stable

Afirmada AAA(mex) Rati

ng Outlook

Stable
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ENac CP F1+(mex)  Afirmada F1+(mex) 

Almacenadora Banorte,

S.A. de C.V., Organizacion

Auxiliar del Credito, Grupo

Financiero Banorte

ENac LP AAA(mex) Ra

ting Outlook

Stable

Afirmada AAA(mex) Rati

ng Outlook

Stable

ENac CP F1+(mex)  Afirmada F1+(mex) 

Banco Mercantil del

Norte, S.A., Institucion de

Banca Multiple, Grupo

Financiero Banorte

LT IDR BBB- Rating

Outlook

Positive

Afirmada BBB- Rating

Outlook

Positive

ST IDR F3  Afirmada F3 

LC LT IDR BBB- Rating

Outlook

Positive

Afirmada BBB- Rating

Outlook

Positive

LC ST IDR F3  Afirmada F3 

ENac LP AAA(mex) Ra

ting Outlook

Stable

Afirmada AAA(mex) Rati

ng Outlook

Stable

ENac CP F1+(mex)  Afirmada F1+(mex) 

Viability bbb-  Afirmada bbb- 

Government

Support

bb+  Afirmada bb+ 

ENac LP AAA(mex)  Afirmada AAA(mex) senior unsecured 

ENac LP AAA(mex)  Afirmada AAA(mex) BANORTE 20U

MX94BA070059
 

ENac LP AAA(mex)  Afirmada AAA(mex) BANORTE 24-X

MX94BA0700F7
 

ENac LP AAA(mex)  Afirmada AAA(mex) BANORTE 24-2X

MX94BA0700D2
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