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PIB a precios de mercado

311 Industria alimentaria

313-314 Fabricación de insumos 

textiles y acabado de textiles; 

Fabricación de productos textiles, 

excepto prendas de vestir

322-323 Industria del papel; 

Impresión e industrias conexas

324-326 Fabricación de productos 

derivados del petróleo y del carbón; 

Industria química; Industria del 

plástico y del hule

Fuente: SEDECO. UIPPE. INEGI. Sistema de Cuentas Nacionales de México, cifras preliminares
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AVENIDA HIDALGO, NÚMERO l, ESQUINA 
BANCO NACIONAL CENTRO DE SERVICIOS ATENCO, COLONIA LA ROMANA, 

01 DE ENERO AL 31 DE 
6-A DE MÉXICO ADMINISTRATIVOS MUNICIP IO DE TLALNEPANTLA DE BAZ, TLALNEPANTLA SUCURSAL BANCARIA 637.00 $198,015 00 $229,697 00 VIGENTE 

(BANAMEX) "VICENTE GUERRERO" ESTADO DE MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 
DICIEMBRE DE 2025 

54031 

CALLE RIVA PALACIO NO. 5, ESQUINA 
H AYUNTAMIENTO CENTRO DE SERVICIOS CON CALLEJÓN DE LA MALINCHE, 

OFICINAS DE TELECOMM 01 DE ENERO AL 31 DE 
12-A DE ADMINISTRATIVOS DE MUNIC IP IO DE TEMASCAL TEPEC, TEMASCAL TEPEC 114.72 $846 00 $981 00 VIGENTE 

TEMASCAL TEPEC TEMASCAL TEPEC ESTADO DE MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 
Y SEPOMEX DICIEMBRE DE 2025 

51300 

AVENIDA PRIMERO DE MAYO, ESQUINA 
SERVICIO POSTAL CENTRO DE SERVICIOS LOS REYES, COLONIA CENTRO URBANO, 

CUAUTITLAN 
OFICINAS DE 

01 DE ENERO AL 31 DE 
16-A MEXICANO ADMINISTRATIVOS DE MUNICIPIO DE CUAUTITLÁN IZCALLI, ADMINISTRACIÓN DE 214.90 $4,259 00 $4,940.00 VIGENTE 

(SEPOMEX) CUAUTITLÁN IZCALLI ESTADO DE MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 
IZCALLI 

CORREOS 
DICIEMBRE DE 2025 

54700 

MÓDULO DE ATENCIÓN 
AL CONTRIBUYENTE Y 

AVENIDA PRIMERO DE MAYO, ESQUINA UNIDAD DE 
SERVICIO DE CENTRO DE SERVICIOS LOS REYES, COLONIA CENTRO URBANO, 

CUAUTITLAN 
DILIGENCIACIÓN DE LAS 

01 DE MAYO AL 31 DE 
4 18-A ADMINISTRACIÓN ADMINISTRATIVOS DE MUNIC IP IO DE CUAUTITLÁN IZCALLI, UNIDADES 730 00 $35,644.00 $41,347 00 VIGENTE 

TRIBUTARIA (SAT) CUAUTITLÁN IZCALLI ESTADO DE MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 
IZCALLI 

ADMINISTRATIVAS DEL 
DIC IEMBRE DE 2025 

54700 SERVICIO DE 
ADMINISTRACIÓN 

TRIBUTARIA 

MÓDULO DE ATENCIÓN 
AL CONTRIBUYENTE Y 

CALLE INGENIERO LUIS GALINDO RUÍZ, UNIDAD DE 
SERVICIO DE CENTRO DE SERVICIOS SIN NUMERO, COLONIA IS IDRO FABELA DILIGENCIACIÓN DE LAS 

01 DE ENERO AL 31 DE 
25-A ADMINISTRACIÓN ADMINISTRATIVOS DE (ANTES FOVISSSTE) MUNICIP IO DE ATLACOMULCO UNIDADES 114.25 $6,858 00 $7,955 00 VIGENTE 

TRIBUTARIA (SAT) ATLACOMULCO ATLACOMULCO, ESTADO DE MÉXICO, ADMINISTRATIVAS DEL 
D IC IEMBRE DE 2025 

CODIGO POSTAL 50454 SERVICIO DE 
ADMINISTRACIÓN 

TRIBUTARIA 

BANCO NACIONAL CENTRO DE SERVICIOS 
CALLE MEXICAS, NÚMERO 39, EN SAN 

32-A DE MÉXICO ADMINISTRATIVOS 
MATEO NOPALA, MUNICIPIO DE 

NAUCALPAN SUCURSAL BANCARIA 600 00 Sl55,915.00 Sl80,861 00 
01 DE ENERO AL 31 DE 

VIGENTE 
(BANAMEX) " IGNACIO ALLENDE" 

NAUCALPAN DE JUÁREZ, ESTADO DE D IC IEMBRE DE 2025 
MEXICO, CÓDIGO POSTAL 53150 

i 



CENTRO DE SERVICIOS 
AVENIDA SOR JUANA INÉS DE LA CRUZ, 

SERVICIO POSTAL NÚMERO 100, ESQUINA INDIO TRISTE, OFICINAS DE 
41-A MEXICA,\JO 

ADMINISTRATIVOS 
COLONIA METROPOLITANA, MUNICIP IO NEZAHUALCÓYOTL ADMINISTRACIÓN DE 203.72 Sl,680.00 $1,949.00 

01 DE ENERO AL 31 DE 
VIGENTE 

"JOSEFA ORTIZ DE DICIEMBRE DE 2025 
(SEPOMEX) 

DOMÍNGUEZ" 
DE NEZAHUALCÓYOTL, ESTADO DE CORREOS 

MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 57730 

CENTRO DE SERVICIOS 
AVENIDA SOR JUANA INÉS DE LA CRUZ, 

BANCA AFIRME ADMINISTRATIVOS 
NÚMERO 100, ESQUINA INDIO TRISTE, 

01 DE ENERO AL 31 DE 
43-A 

"JOSEFA ORTIZ DE 
COLONIA METROPOLITANA, MUNIC IP IO NEZAHUALCÓYOTL SUCURSAL BANCARIA 342.00 $115,756.00 $134,277 00 

DIC IEMBRE DE 2025 
VIGENTE 

DOMÍNGUEZ" 
DE NEZAHUALCÓYOTL, ESTADO DE 

MÉXICO, CÓDIGO POSTAL 57730 

LUCIA MARI CELA 
CENTRO TURÍSTICO 

MUNICIP IO DE TONATICO, ESTADO DE 
VENTA DE ARTESANIAS 

01 DE ENERO AL 31 DE 
77-A 

ELIAS POPOCA 
"GRUTAS DE LA 

MÉXICO 
TONATICO Y ARTICULOS 9 09 $435.00 SSOS.00 

DICIEMBRE DE 2025 
VIGENTE 

ESTRELLA" MISCELANEOS 

ADAN DOMÍNGUEZ 
CENTRO TURÍSTICO 

MUNICIPIO DE TONATICO, ESTADO DE 
VENTA DE ARTESANIAS 

01 DE ENERO AL 31 DE 
10 78-A 

BENITEZ 
"GRUTAS DE LA 

MÉXICO 
TONATICO Y ARTICULOS 9 0 9  S435.00 SSOS 00 

DIC IEMBRE DE 2025 
VIGENTE 

ESTRELLA" MISCELANEOS 

MARTHA LORENA CENTRO TURÍSTICO 
MUNICIPIO DE TONATICO, ESTADO DE 

VENTA DE ARTESANIAS 
01 DE ENERO AL 31 DE 

11 79-A BELTRÁN "GRUTAS DE LA TONATICO Y ARTICULOS 9 09 $435 00 $505.00 VIGENTE 

GONZÁLEZ ESTRELLA" 
MÉXICO 

MISCELANEOS 
DIC IEMBRE DE 2025 

DOROTEA TEÓFILA CENTRO TURÍSTICO 
MUNICIP IO DE TONATICO, ESTADO DE 

VENTA DE ARTESANIAS 
01 DE ENERO AL 31 DE 

12 80-A DOMÍNGUEZ "GRUTAS DE LA TONATICO Y ARTICULOS 9.09 S435 00 SSOS.00 VIGENTE 

HERRERA ESTRELLA" 
MÉXICO 

MISCELANEOS 
D IC IEMBRE DE 2025 

EVODIA JOSEFINA 
CENTRO TURÍSTICO 

MUNICIPIO DE TONATICO, ESTADO DE 
VENTA DE ARTESANIAS 

01 DE ENERO AL 31 DE 
13 81-A 

SERRANO REYNA 
"GRUTAS DE LA 

MÉXICO 
TONATICO Y ARTICULOS 9 09 S435 00 5505 00 

DIC IEMBRE DE 2025 
VIGENTE 

ESTRELLA'' MISCELANEOS 

SILVIA ROSALÍA CENTRO TURÍSTICO 
MUNICIPIO DE TONATICO, ESTADO DE 

VENTA DE ARTESANIAS 
01 DE ENERO AL 31 DE 

14 82-A ANDRADE "GRUTAS DE LA 
MÉXICO 

TONATICO Y ARTICULOS 9 09 5435 00 ssos 00 
D IC IEMBRE DE 2025 

VIGENTE 

LAGUNAS ESTRELLA" MISCELANEOS 
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RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Ratifica las Calificaciones de Veintiséis Créditos del Estado de
México en ‘AAA(mex)vra’

Mexico   Mon 19 May, 2025 - 12:07 p.m. ET

Fitch Ratings - Mexico City - 19 May 2025: Fitch Ratings ratificó la calificación de

‘AAA(mex)vra’ de veintiséis financiamientos del Estado de México. Los saldos son al 31 de

marzo de 2025. El detalle de los créditos se enlista a continuación:

--Banorte 18, monto inicial de MXN13,400 millones, saldo de MXN12,345.0 millones;

--BBVA Bancomer 18-2, monto inicial de MXN8,500 millones, saldo de MXN8,274.1

millones;

--Banobras 18, monto inicial de MXN5,000 millones, saldo de MXN4,867.1 millones;

--Banobras 18-2, monto inicial de MXN5,000 millones, saldo de MXN4,866.4 millones;

--Santander 18, monto inicial de MXN3,000 millones saldo de MXN2,763.8 millones;

--BBVA Bancomer 18-3, monto inicial de MXN800 millones, saldo de MXN778.7 millones;

--Banobras (PROFISE) 12, monto inicial de MXN3,017.6 millones, saldo de MXN2,870

millones;

--Banobras (FONREC) 18, monto inicial de MXN1,300 millones, saldo de MXN763.1

millones;

--BBVA Bancomer 18, monto inicial de MXN1,500 millones, saldo de MXN1,243.1 millones;

--Santander 20, monto inicial de MXN1,500 millones, saldo de MXN1,477 millones;

20/10/25, 8:59 p.m. Fitch Affirms Twenty-Six Senior Secured Bank Loans of the State of Mexico

https://www.fitchratings.com/research/es/international-public-finance/fitch-affirms-twenty-six-senior-secured-bank-loans-of-state-of-mexico-19-05-2025 1/13

https://www.fitchratings.com/es/region/mexico
https://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/


--Banobras 20-1, monto inicial de MXN1,000 millones, saldo de MXN987.4 millones;

--Banobras 20-2, monto inicial de MXN1,500 millones, saldo de MXN1,482.3 millones;

--Banobras 20-3, monto inicial de MXN1,500 millones, saldo de MXN1,481.4 millones;

--Banobras 20-4, monto inicial de MXN600 millones, saldo de MXN590.5 millones;

--Banamex 20, monto inicial de MXN1,400 millones, saldo de MXN1,377.6 millones;

--Banamex 21, monto inicial de MXN2,000 millones, saldo de MXN1,983.6 millones;

--Banobras 21, monto inicial de MXN1,000 millones, saldo de MXN991.7 millones;

--Banorte 21, monto inicial de MXN500 millones, saldo de MXN496 millones;

--BBVA 21, monto inicial de MXN500 millones, saldo de MXN496 millones;

--BBVA 21-2, monto inicial de MXN1,637 millones, saldo de MXN1,626.3 millones;

--Banamex 22, monto inicial de MXN2,000 millones, saldo de MXN1,991.0 millones;

--BBVA 22, monto inicial de MXN1,000 millones, saldo de MXN995.0 millones;

--BBVA 23, monto inicial de MXN1,110 millones, saldo de MXN1,107.6 millones;

--Banamex 23, monto inicial de MXN1,500 millones, saldo de MXN1,495.7 millones;

--BBVA 23-2, monto inicial de MXN1,000 millones, saldo de MXN997.2 millones;

--BBVA 23-3, monto inicial de MXN500 millones, saldo de MXN498.8 millones.

Las calificaciones de los créditos alcanzan la máxima calificación en escala nacional al

ubicarse un escalón sobre la calificación del Estado de México [AA+(mex) Perspectiva

Estable], aunque cuentan con factores clave de calificación (FCC) que les permitirían estar

hasta cuatro escalones sobre la calificación del emisor. Lo anterior con base en la

combinación de los atributos asignados por Fitch a dichos factores, de acuerdo con la

“Metodología de Calificación de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en

Países de Mercados Emergentes”.
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FACTORES CLAVE DE CALIFICACIÓN

Desempeño de Activo – ‘Más Fuerte’: Para hacer frente al pago del servicio de la deuda, el

Estado de México tiene afectado 38.315% del Fondo General de Participaciones (FGP). El

dinamismo del activo ha sido adecuado, con certidumbre en su entrega. En el período de

análisis (2020 a 2024), el FGP presentó una tasa media anual de crecimiento (TMAC) en

términos reales de 4.9% que compara favorablemente con la tasa de crecimiento del PIB

(3.6%).

El principal de Banobras (PROFISE) 12 y Banobras (FONREC) 18 se liquidará en una sola

exhibición al vencimiento con la redención de los bonos cupón cero asociados a cada uno.

Se asignó 10.08% del Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades

Federativas (FAFEF) para el pago de intereses de estos dos préstamos. En el período de

análisis, el FAFEF registró una TMAC en términos reales de 2.1%.

Fundamento Legal – ‘Más Fuerte’: Para el análisis legal de la estructura de los

financiamientos, Fitch se apoyó de un despacho legal externo de prestigio reconocido. El

dictamen legal concluyó que los documentos de las transacciones contienen obligaciones

válidas y exigibles al estado y que cumplen con el marco regulatorio.

Vehículo de Propósito Especial – ‘Más Fuerte’: Los financiamientos están inscritos en el

Fideicomiso Irrevocable de Administración y Fuente de Pago F/00105. La estructura opera

bajo FAFEF o participaciones afectadas para cada crédito. Los recursos ingresan al

fideicomiso mediante depósito directo de la Tesorería de la Federación (Tesofe) vía una

instrucción irrevocable girada por el Estado. El fiduciario es CI Banco, Institución de Banca

Múltiple, División Fiduciaria.

Riesgo de Tasa de Interés

Banobras (PROFISE) 12, Banorte 18, BBVA Bancomer 18-2, Banobras 18, Banobras 18-2,

Santander 18, BBVA Bancomer 18-3, BBVA Bancomer 18, Santander 20, Banobras 20-1,

Banobras 20-2, Banobras 20-3, Banamex 20, Banobras 20-4, Banamex 21, Banobras 21,

Banorte 21 y BBVA 21 – ‘Más Fuerte’: El estado asoció quince swaps (operaciones de

intercambio de tasas) a estos financiamientos que protegen 41.3% del saldo insoluto de

estos financiamientos contra la volatilidad de las tasas de interés. Al 31 de marzo de 2025,

el valor nocional de dichas operaciones ascendía a MXN19,217.5 millones. El crédito

Banobras (PROFISE) 12, al estar a tasa fija, está protegido debidamente ante aumentos en

la tasa de interés.
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Banobras (FONREC) 18, BBVA 21-2, Banamex 22, BBVA 22, BBVA 23, Banamex 23, BBVA

23-2 y BBVA 23-3 – ‘Rango Medio’: Los financiamientos están pactados a tasa variable. De

acuerdo con los contratos de los créditos, el estado tiene la opción, más no la obligación, de

contratar una cobertura de riesgo de tasa de interés. Actualmente, los créditos no cuentan

con coberturas, por lo que están expuestos a movimientos abruptos al alza de la tasa de

interés variable de referencia, por lo que 60% de la deuda bancaria del estado no tiene

cobertura de tasa de interés.

Fondo de Reserva

Banobras (PROFISE) 12 y Banobras (FONREC) 18 – ‘Rango Medio’: Ambos créditos

cuentan con un fondo de reserva de un mes del servicio de la deuda. Estos créditos bono

cupón cero únicamente pagan intereses y el capital se sirve al vencimiento con la redención

del bono.

Resto de Financiamientos – ‘Más Fuerte’: Los financiamientos tienen la obligación de

constituir y mantener un fondo de reserva equivalente a los siguientes tres meses del pago

de capital e intereses, calculados a partir de la tasa de referencia vigente. La creación de

reservas permite reducir los riesgos de liquidez enfrentados por el emisor y hacer frente a

los compromisos de pago del servicio de deuda. De acuerdo con el seguimiento realizado

por Fitch, a marzo de 2025 los fondos permanecían constituidos conforme lo pactado en los

contratos.

Razón de Cobertura de Servicio de Deuda – ‘Más Fuerte’: De acuerdo con las coberturas

del servicio de deuda proyectadas por Fitch, se prevé que superen 2.0x en un escenario de

calificación (crecimiento menor del activo fideicomitido y tasas de interés elevadas).

Conforme al seguimiento realizado por Fitch, al 31 de marzo de 2025, las coberturas

naturales mínimas de los veintiséis financiamientos demostraron ser robustas y cumplían

con las condiciones establecidas en los contratos correspondientes a cada financiamiento.

DERIVACIÓN DE CALIFICACIÓN

La calificación ‘AAA(mex)vra’ de los financiamientos se basa en la combinación de los

atributos asignados por Fitch a partir de la calidad crediticia del Estado de México.

Asimismo, tiene un escalonamiento de hasta cuatro escalones por encima de la calificación

del Estado debido a las mejoras crediticias con las que cuentan las estructuras de los

créditos, no obstante, alcanza la máxima calificación en escala nacional al ubicarse

únicamente un escalón sobre la calificación del emisor.
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SUPUESTOS CLAVE

El escenario de calificación de Fitch es a lo largo del ciclo e incorpora una combinación de

estreses en el crecimiento real del activo, tasas de interés e inflación, entre otras variables.

Considera la información histórica de dichas variables y las proyecciones mensuales de

cobertura de servicio de deuda naturales y con reserva de los créditos hasta su fecha de

vencimiento. Los supuestos clave para el escenario de calificación incluyen:

--activo: crecimiento real del FGP de -0.1% en 2025 y 1.1% a partir de 2026; crecimiento

real del FAFEF de -2.9% en 2025 y -1.7% a partir de 2026;

--tasa de interés variable (TIIE 28): 8.3% en 2025 y creciente el resto del período

proyectado, hasta alcanzar 12% en 2045;

--sobretasa de créditos de acuerdo con los contratos en función de la calificación;

--inflación: 3.5% anual durante todo el período proyectado;

--PIB nacional: crecimiento real de -1.4% en 2025 y -0.2% a partir de 2026.

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN

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

--un cambio a la baja en la calificación del Estado de México a ‘A(mex)’ afectaría la

calificación de los financiamientos en el mismo sentido;

--un incumplimiento en las obligaciones establecidas en los documentos de las

transacciones;

--algún otro factor que, en opinión de Fitch, incremente el riesgo de las transacciones.

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

--la calificación nacional de largo plazo de los créditos es la más alta de la escala, por lo que

no es posible una acción de calificación positiva.

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.

CALIFICACIONES PÚBLICAS CON VÍNCULOS CREDITICIOS A OTRAS
CALIFICACIONES

Las calificaciones de los 26 financiamientos están estrechamente ligadas a la calificación del

Estado de México.

CRITERIOS APLICADOS EN ESCALA NACIONAL

--Metodología de Calificación de Gobiernos Locales y Regionales Internacionales

(Diciembre 19, 2024);

--Metodología de Calificación de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en

Países de Mercados Emergentes (Octubre 24, 2023);

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

INFORMACIÓN REGULATORIA – MÉXICO

FECHA DE LA ÚLTIMA ACTUALIZACIÓN DE CALIFICACIÓN: 20/mayo/2024.

FUENTE(S) DE INFORMACIÓN: Fideicomiso CI Banco F/00105, Estado de México;

también puede incorporar información de otras fuentes externas.

IDENTIFICAR INFORMACIÓN UTILIZADA: estados de cuenta del Fideicomiso CI Banco

F/00105, documentos relacionados con los créditos calificados, entre los que se encuentran

los contratos de crédito, fideicomiso, afectación de ingresos, reportes del fideicomiso, entre

otros. Estados financieros de la entidad, presupuestos, estados financieros trimestrales

públicos, información de los sistemas de pensiones, estadísticas comparativas, datos

socioeconómicos municipales, estatales y nacionales, entre otros.

PERÍODO QUE ABARCA LA INFORMACIÓN FINANCIERA: 31/diciembre/2020 a

31/diciembre/2024, presupuesto 2025 y primer trimestre 2025. La información del

Fideicomiso CI Banco F/00105 fue proporcionada a marzo/2025.

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
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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   PRIOR  

Mexico, Estado de
 

 

ENac LP AAA(mex)vra  Afirmada
AAA(mex)vra senior secured 

ENac LP AAA(mex)vra  Afirmada
AAA(mex)vra Banobras-

PROFISE 12
 

ENac LP AAA(mex)vra  Afirmada
AAA(mex)vra Banobras-

FONREC 18
 

ENac LP AAA(mex)vra  Afirmada
AAA(mex)vra BBVA Bancomer

18
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Información adicional disponible en www.fitchratings.com/site/mexico.

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the

transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if

any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the

issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todas las calificaciones crediticias de Fitch Ratings (Fitch) están sujetas a ciertas

limitaciones y estipulaciones. Por favor, lea estas limitaciones y estipulaciones en el

siguiente enlace: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Además, las

definiciones de calificación de Fitch para cada escala de calificación y categorías de

calificación, incluidas las definiciones relacionadas con incumplimiento, están disponibles

en www.fitchratings.com bajo el apartado de Definiciones de Calificación. ESMA y FCA

Metodología de Calificaciones en Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Metodología de Calificación de Financiamientos de Gobiernos Locales y Regionales en

Países de Mercados Emergentes (pub. 24 Oct 2023)

Metodología de Calificación de Gobiernos Locales y Regionales Internacionales (pub. 19

Dec 2024)

Mexico, Estado de EU Endorsed, UK Endorsed
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están obligadas a publicar las tasas de incumplimiento históricas en un archivo central de

acuerdo al Artículo 11(2) de la Regulación (EC) No. 1060/2009 del Parlamento Europeo y

del Consejo del 16 de septiembre de 2009 y la Regulación de las Agencias de Calificación

Crediticia (Enmienda, etc.) (Salida de la UE) de 2019, respectivamente.

Las calificaciones públicas, criterios y metodologías están disponibles en este sitio en todo

momento. El código de conducta, las políticas sobre confidencialidad, conflictos de interés,

barreras para la información para con sus afiliadas, cumplimiento, y demás políticas y

procedimientos de Fitch están también disponibles en la sección de Código de Conducta de

este sitio. Los intereses relevantes de los directores y accionistas están 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 calificación o del(los) servicio(s)

complementario(s) para el(los) cual(es) el analista líder tenga sede en una compañía de Fitch

Ratings registrada ante ESMA o FCA (o una sucursal de dicha compañía) se pueden

encontrar en el resumen de la entidad en el sitio web de Fitch Ratings.

En la asignación y el mantenimiento de sus calificaciones, así como en la realización de otros

informes (incluyendo información prospectiva), Fitch se basa en información factual que

recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que Fitch considera creíbles. Fitch

lleva a cabo una investigación razonable de la información factual sobre la que se basa de

acuerdo con sus metodologías de calificación, y obtiene verificación razonable de dicha

información de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se encuentren

disponibles para una emisión dada o en una determinada jurisdicción. La forma en que Fitch

lleve a cabo la investigación factual y el alcance de la verificación por parte de terceros que

se obtenga variará dependiendo de la naturaleza de la emisión calificada y el emisor, los

requisitos y prácticas en la jurisdicción en que se ofrece y coloca la emisión y/o donde el

emisor se encuentra, la disponibilidad y la naturaleza de la información pública relevante, el

acceso a representantes de la administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de

verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoría, cartas de

procedimientos acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos,

dictámenes legales y otros informes proporcionados por terceros, la disponibilidad de

fuentes de verificación independiente y competentes de terceros con respecto a la emisión

en particular o en la jurisdicción del emisor, y una variedad de otros factores. Los usuarios

de calificaciones e informes de Fitch deben entender que ni una investigación mayor de

hechos ni la verificación por terceros puede asegurar que toda la información en la que

Fitch se basa en relación con una calificación o un informe será exacta y completa. En última

instancia, el emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la información que
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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. Además, las calificaciones y las proyecciones de

información financiera y de otro tipo son intrínsecamente una visión hacia el futuro e

incorporan las hipótesis y predicciones sobre acontecimientos futuros que por su

naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la

comprobación 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

emitió o afirmo una calificación o una proyección. Fitch Ratings realiza ajustes rutinarios y

generalmente aceptados a la información financiera presentada, mismos que son acordes a

las metodologías relevantes y/o estándares 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 categorías de calificación va de ‘AAA’ a ‘D’. Fitch también brinda información del mejor

escenario para un alza de calificación y del peor escenario para una baja de calificación con

base en el desempeño histórico de los emisores (lo que Fitch establece como el percentil 99

de las transiciones de calificación, 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 calificación y bajas de ocho escalones en el peor

escenario. Las calificaciones crediticias de sector específico en mejor y peor escenario se

describen a mayor detalle en https://www.fitchratings.com/site/re/10111579.

La información contenida en este informe se proporciona "tal cual" sin ninguna

representación o garantía de ningún tipo, y Fitch no representa o garantiza que el informe o

cualquiera de sus contenidos cumplirán alguno de los requerimientos de un destinatario del

informe. Una calificación de Fitch es una opinión en cuanto a la calidad crediticia de una

emisión. Esta opinión y los informes realizados por Fitch se basan en criterios establecidos y

metodologías que Fitch evalúa y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones

y los informes son un producto de trabajo colectivo de Fitch y ningún individuo, o grupo de

individuos, es únicamente responsable por una calificación o un informe. La calificación no

incorpora el riesgo de pérdida debido a los riesgos que no sean relacionados a riesgo de

crédito, a menos que dichos riesgos sean mencionados específicamente. Fitch no está

comprometido en la oferta o venta de ningún título. Todos los informes de Fitch son de

autoría compartida. Los individuos identificados en un informe de Fitch estuvieron

involucrados en, pero no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en él.

Los individuos son nombrados solo con el propósito de ser contactos. Un informe con una
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calificación de Fitch no es un prospecto de emisión ni un substituto de la información

elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus agentes en relación

con la venta de los títulos. Las calificaciones pueden ser modificadas o retiradas en

cualquier momento por cualquier razón a sola discreción de Fitch. Fitch no proporciona

asesoramiento de inversión de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendación

para comprar, vender o mantener cualquier título. Las calificaciones no hacen ningún

comentario sobre la adecuación del precio de mercado, la conveniencia de cualquier título

para un inversor particular, o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en

relación a los títulos. Fitch recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores,

garantes, otros agentes y originadores de títulos, por las calificaciones. Dichos honorarios

generalmente varían desde USD1,000 a USD750,000 (u otras monedas aplicables) por

emisión. En algunos casos, Fitch calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en

particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en

particular, por una cuota anual. Se espera que dichos honorarios varíen entre USD10,000 y

USD1,500,000 (u otras monedas aplicables). La asignación, publicación o diseminación de

una calificación de Fitch no constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un

experto en conexión con cualquier declaración de registro presentada bajo las leyes de

mercado de Estados Unidos, el “Financial Services and Markets Act of 2000” de Gran

Bretaña, o las leyes de títulos y valores de cualquier jurisdicción en particular. Debido a la

relativa eficiencia de la publicación y distribución electrónica, los informes de Fitch pueden

estar disponibles hasta tres días antes para los suscriptores electrónicos que para otros

suscriptores de imprenta.

Fitch Ratings, Inc. está registrada en la Comisión de Bolsa y Valores de Estados Unidos (en

inglés, U.S. Securities and Exchange Commission) como una Organización de Calificación

Estadística Reconocida a Nivel Nacional (“NRSRO”; Nationally Recognized Statistical Rating

Organization). Aunque ciertas subsidiarias de calificación crediticia de la NRSRO están

enlistadas en el Ítem 3 del documento “Form NRSRO” y, como tales, están autorizadas para

emitir calificaciones crediticias en nombre de la NRSRO (ver

https://www.fitchratings.com/site/regulatory), otras subsidiarias no están enlistadas en el

documento “Form NRSRO” (las “no NRSRO”) y, por tanto, las calificaciones crediticias

emitidas por estas subsidiarias no son emitidas en nombre de la NRSRO. Sin embargo,

personal de las subsidiarias no NRSRO puede participar en la determinación de

calificaciones crediticias emitidas por, o en nombre de, la NRSRO.

Solamente para Australia, Nueva Zelanda, Taiwán y Corea del Norte: Fitch Australia Pty Ltd

tiene una licencia australiana de servicios financieros (licencia no. 337123) que le autoriza a

proveer calificaciones crediticias solamente a “clientes mayoristas”. La información de
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calificaciones crediticias publicada por Fitch no tiene el fin de ser utilizada por personas que

sean “clientes minoristas” según la definición de la “Corporations Act 2001”.

Derechos de autor © 2025 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Ltd. y sus subsidiarias. 33

Whitehall Street, New York, NY 10004. Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. La

reproducción o distribución total o parcial está prohibida, salvo con permiso. Todos los

derechos reservados.
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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.

Fitch's solicitation status policy can be found at www.fitchratings.com/ethics.

ENDORSEMENT POLICY

Fitch’s international credit ratings produced outside the EU or the UK, as the case may be,

are endorsed 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.
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Estado de México 

RESUMEN  

El 11 de julio de 2025 Moody’s Local México afirmó la calificación de emisor de 

largo plazo en moneda local del Estado de México en AA-.mx, con perspectiva 

estable, reflejando sólidos balances operativos, una amplia base económica, 

crecientes ingresos propios, una adecuada posición de liquidez y un nivel de 

endeudamiento moderado. El estado ha mantenido balances operativos 

positivos de manera recurrente, a la vez que ha registrado moderados déficits 

financieros, impulsados por un incremento en el gasto operativo y un aumento 

en el gasto de capital. Para 2025-2026, proyectamos que el estado seguirá 

reportando balances operativos positivos, una reducción en el nivel de 

endeudamiento y sin uso de deuda de corto plazo, junto con una leve reducción 

en la liquidez ocasionada por el gasto de capital. El perfil crediticio del estado 

también considera un muy alto nivel de pasivos no fondeados por pensiones. 

FIGURA 1.  El Estado de México seguirá reportando superávits operativos 

sólidos 

 
Fuente: Estados financieros del Estado de México, Moody’s Local México. 

Fortalezas crediticias 

→ Fuerte y diversificada base económica 

→ Sólidos balances operativos positivos 

→ Nivel de endeudamiento moderado 

Debilidades crediticias 

→ Presiones de gasto que generen resultados financieros negativos 

→ Alto nivel del pasivo no fondeado por pensiones  
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Factores que pueden generar una mejora de la calificación 

→ Fortalecimiento de los balances financieros 

→ Sostener un indicador de liquidez (efectivo/pasivo circulante) arriba de 1.0x 

→ Reducción del pasivo no fondeado por pensiones 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 

→ Déficits financieros mayores a los esperados 

→ Debilitamiento de la posición de liquidez 

→ Incremento del nivel de endeudamiento 

Perspectiva 

La perspectiva de la calificación es estable y refleja sólidos balances operativos, un nivel de endeudamiento moderado, 

así como un creciente nivel de ingresos propios respaldado por la amplia base económica de la entidad. También refleja 

la expectativa que el estado reporte déficits financieros acotados que limitan presiones en su liquidez.  

Indicadores clave 

(Al Cierre) 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 

Deuda Directa e Indirecta Neta/Ingresos Operativos (%) 35.8 39.9 37.5 37.4 35.5 32.0 29.5 

Servicio de la Deuda/Ingresos Operativos (%) 3.5 3.2 3.3 3.8 3.8 3.2 3.0 

Superávit (Déficit) Operativo/Ingresos Operativos (%) 11.1 11.9 6.0 8.3 4.5 5.9 7.0 

Superávit (Déficit) Financiero/Ingresos Totales (%) -1.1 -2.9 -1.5 1.1 -1.2 -1.9 0.6 

Efectivo y Equivalentes/Pasivo Circulante (x) 0.6 0.6 1.1 1.1 1.3 0.6 0.7 

PIB per Cápita/PIB per Cápita Nacional (%) 68.4 65.0 67.8 66.8 - - - 

Fuente: Estados financieros del Estado de México, Moody’s Local México 

Principales aspectos crediticios  

Fortaleza Económica y Diversificación 

El Estado de México es la entidad más poblada del país, con 17 millones de habitantes (INEGI, 2020), y representa la 

segunda mayor contribución al PIB nacional, con una participación de 9.1%1. La economía estatal presenta una estructura 

diversificada, con una base manufacturera sólida –particularmente en las industrias alimentaria, química y de maquinaria 

y equipo-, así como una importante actividad en los sectores de construcción, logística y servicios vinculados a la Ciudad 

de México. La actividad económica estatal creció 1.8% en el segundo trimestre de 2025 versus el mismo periodo de 2024, 

de acuerdo con el Indicador Trimestral de la Actividad Económica Estatal (ITAEE, INEGI). La fortaleza económica del 

estado se refleja en un mercado laboral dinámico  

Estos factores sustentan una amplia y estable base económica que respalda la recaudación de ingresos propios. 

Ingresos Propios 

La amplia base económica y laboral de la entidad, en conjunto con una política fiscal proactiva orientada a fortalecer la 

recaudación local, han derivado en un crecimiento sostenido de los ingresos propios, los cuales pasaron de representar 

 
1 PIB por entidad federativa 2023, Base 2013. Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI). 
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el 17.2% de los ingresos operativos en 2020 a 22.1% en 2024. Este desempeño refleja una administración eficiente y una 

estrategia fiscal consistente con el fortalecimiento de la autonomía financiera. 

El estado ha empezado cobrar impuestos ambientales, y se espera una recaudación de MXN 290.9 millones en 2025, con 

un avance de 80% a septiembre, por lo que se prevé superar la meta establecida. Asimismo, el programa de 

reemplacamiento registró un cumplimiento del 96.6% en 2024 y continúa avanzando en 2025 con la regularización de 

más de 180 mil vehículos adicionales, lo que ha impactado los derechos de manera positiva con un aumento de 33.2% en 

2024 y de 25.8% al primer trimestre de 2025.  

A junio de 2025, la recaudación de ingresos propios se sigue incrementando, ubicándose 13.5% por arriba del mismo 

periodo del año anterior. Para 2025-2026, estimamos que el Estado de México mantendrá un desempeño sólido en la 

recaudación de impuestos, impulsado por la continuidad de medidas de fiscalización y modernización administrativa. En 

consecuencia, se proyecta que el indicador de ingresos propios se mantenga en promedio a 22% de los ingresos 

operativos durante el periodo de proyección. 

Margen Operativo 

Durante 2020-2024 el Estado de México registró balances operativos equivalentes en promedio a 8.4% de los ingresos 

operativos, representando una de sus principales fortalezas crediticias. En dicho periodo, los ingresos operativos del 

estado crecieron a una tasa de crecimiento compuesta anualizada de 6.3%, observándose un crecimiento compuesto 

anualizado de 11.8% en los ingresos propios, mientras que las participaciones registraron una tasa de 5.1%. Por el lado 

del gasto operativo, se ha incrementado a un ritme levemente mayor a los ingresos, observándose un crecimiento 

compuesto anualizado de 7.9% durante 2020-2024. 

En 2024, el balance operativo del estado se redujo a 4.5% desde 8.3% en 2023, reflejo de un crecimiento del gasto 

operativo por encima del incremento en los ingresos operativos. Los ingresos operativos aumentaron 4.4%, impulsados 

principalmente por mayores ingresos propios (+15.1%) y una desaceleración en las participaciones (+1.8%). No obstante, 

el gasto operativo creció 8.8%, explicado por incrementos en materiales y suministros (+32.1%), transferencias y subsidios 

(+15.4%) y servicios personales (+15.3%), mientras que los servicios generales registraron una ligera disminución de -1.9% 

(capítulo 3000). 

A junio de 2025, se observa una recuperación en el crecimiento de los ingresos operativos (+12.0%), ahora superando el 

crecimiento en el gasto operativo (+5.1%) versus el mismo periodo de 2024. Por parte de los ingresos operativos, las 

participaciones crecieron 11.4% y los ingresos propios 13.5%. Para 2025-2026, estimamos que el estado registrará un 

balance operativo equivalente al 6.5% de los ingresos operativos en promedio, un nivel sólido y mayor al observado en 

2024. 

Resultado Financiero 

En los últimos cinco años el Estado de México ha registrado en promedio un balance financiero deficitario y equivalente 

al -1.1% de los ingresos totales. En 2024 se presentó un déficit de un nivel equivalente al -1.2% de los totales, resultado 

de un incremento en el gasto total (+5.4%) mayor al de los ingresos totales (+3.1%). En cuanto al gasto de capital (Inversión 

Pública y Bienes Muebles e Inmuebles), en 2024 este se mantuvo con un ligero incremento de 1.1% respecto al año 

anterior, representando 5.1% de los ingresos totales, mientras las transferencias federales etiquetadas crecieron apenas 

0.7%. 

A junio de 2025, el gasto de capital ha disminuido 3.4% versus el mismo periodo del año anterior. Sin embargo, de acuerdo 

con el presupuesto del estado, estimamos que durante 2025-2026, el gasto de capital se mantendrá en un nivel similar 

al observado en 2024 y representará en promedio el 5.2% de los ingresos totales. Por lo tanto, proyectamos que el estado 

de México registrará un balance financiero negativo de 1.9% en 2025 seguido por un balance positivo de 0.6% en 2026, 

cuando proyectamos un crecimiento mayor en los ingresos. El déficit proyectado para 2025 no ejercerá presiones 

negativas en el perfil crediticio del estado.  
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Liquidez 

Entre 2020 y 2021, el indicador de efectivo a pasivo circulante fue en promedio de 0.6x, mientras que en 2022 y 2023 se 

observó una mejora en el indicador alcanzando un nivel de 1.1x. Este incremento fue resultado de una mayor acumulación 

de reservas de efectivo al cierre de los ejercicios, así como de una reducción en el pasivo circulante. Al cierre de 2024, 

se observó un incremento de 30.8% en el saldo de cuentas por pagar, sin embargo, esto fue compensando por un aumento 

en las reservas de efectivo (+69.0%), por lo que el indicador de liquidez se incrementó a un nivel de 1.3x. 

Estimamos que el déficit financiero proyectado para el cierre de 2025 resulte en una reducción de la liquidez, seguido 

por una recuperación en 2026, terminando con un promedio de 0.7x, nivel similar al rango histórico del estado. 

Deuda 

El estado de México ha mostrado una gestión adecuada de la deuda, con una tendencia decreciente en años recientes. 

La deuda directa e indirecta neta se ubicó en 35.5% de los ingresos operativos al cierre de 2024, y se integró por MXN 

60,199 millones correspondientes a créditos bancarios de largo plazo y a una emisión de certificados bursátiles. Del total 

de la deuda, Moody’s Local México asignó calificaciones de AAA.mx a 26 créditos y a los certificados bursátiles (ver 

página 6).  

Por otra parte, el estado cuenta con dos instrumentos denominados Bono Cupón Cero contratados con Banobras. 

Respecto a estos instrumentos, el estado realiza el pago de los intereses ordinarios de manera mensual, mientras que el 

capital se pagará al final de la vida de los créditos con la redención de unos bonos emitidos por el Gobierno Federal, por 

lo que excluimos estas operaciones dentro de nuestros cálculos de deuda directa. 

Dentro de las obligaciones incluidas dentro del cálculo de deuda directa, también consideramos el saldo correspondiente 

a la potenciación del FEIEF durante 2020 y 2023, pues el estado realizó un convenio individual con el Gobierno Federal 

para que anticipe al fideicomiso de pago los montos requeridos para restituir cualquier pago. Dicho anticipo se 

compensará con hasta el 4% del Fondo General de Participaciones. Para el Estado de México, calculamos que tuvo un 

saldo estimado de MXN 9,717 millones al cierre de 2024 y proyectamos que disminuirá a MXN 9,301 millones para el 

cierre de 2025. También, consideramos como una obligación para el estado la potenciación del Fondo de Aportaciones 

Múltiples (FAM) cuyos recursos se destinaron a infraestructura educativa y donde estimamos un saldo correspondiente 

de MXN 4,037 millones para la entidad al cierre de 2024. 

Respecto a la deuda indirecta del estado, consideramos las emisiones realizadas por el Instituto de la Función Registral 

(IFREM), organismo descentralizado del estado y los proyectos de asociación pública y privada (APPs) donde participa la 

entidad. Las APPs, que en general proveen servicios esenciales, derivan sus ingresos de los pagos efectuados por el 

gobierno en cuestión. Los pagos están diseñados para cubrir los costos, incluyendo los costos operativos y los costos 

por servicio de la deuda, los cuales es muy probable que el estado asuma directamente en caso de que las APPs fracasen. 

Sin embargo, es importante mencionar que, durante la pandemia en 2020, a pesar de la caída en ingresos en dichos 

organismos, el estado no se vio obligado a cubrir estas obligaciones. En el caso del IFREM, el estado únicamente autorizó 

la aplicación de los remanentes fiduciarios que normalmente recibe del organismo para cubrir el pago de amortización e 

intereses temporalmente. 

Proyectamos que para 2024-2025 la deuda directa e indirecta neta de la entidad será equivalente en promedio al 30.8% 

de los ingresos operativos, mientras que el servicio de la deuda será del 3.1% de los ingresos operativos. El estado 

mantiene la práctica de buscar oportunidades de reestructuración de sus pasivos, y durante 2025 ha firmado convenios 

modificatorios con algunos bancos para reducir la sobretasa en una porción de sus créditos bancarios.  

Pensiones 

En términos de pensiones, el Instituto de Seguridad Social del Estado de México y Municipios (ISSEMyM) es el organismo 

público a cargo de las pensiones y de los servicios de salud de los empleados del estado, municipios y otros organismos 

del estado. El sistema de pensiones tiene una estructura mixta, con algunos empleados bajo un sistema de pensiones de 

cuentas individuales, lo que limita la acumulación de pasivos en el futuro.  
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De acuerdo con el estudio actuarial, el déficit actuarial era de MXN 828.8 mil millones, equivalente al 396% de los ingresos 

operativos de 2024. Adicionalmente, de acuerdo con la estimación del estudio actuarial, las aportaciones extraordinarias 

eventualmente representarán alrededor de 3% de los ingresos totales, un nivel aún manejable, pero que podría 

incrementar en los siguientes años. Para mitigar el impacto en las finanzas, el estado está llevando a cabo acciones que 

buscan cubrir el pasivo en el corto y mediano plazo, incluyendo la recuperación de adeudos de los municipios y 

organismos públicos que participan en el sistema y la venta de terrenos para levantar fondos. 

Gobernanza 

El gobierno corporativo es material para el estado. La calidad institucional del estado de México se define 

primordialmente por el marco institucional determinado por la legislación nacional para todos los gobiernos estatales y 

municipales. El estado de México cumple con las reglas y regulaciones de este marco institucional y presenta estados 

financieros de manera clara, detallada y a tiempo. Adicionalmente, los balances operativos positivos y los niveles estables 

y manejables de endeudamiento son un reflejo de las buenas prácticas de administración del presupuesto y del manejo 

de deuda. Estos factores se encuentran incorporados en las calificaciones del estado. 

Soporte  

Consideramos que hay una baja probabilidad de que el Gobierno de México (AAA.mx, estable) tome acciones para 

prevenir un incumplimiento por parte del Estado de México. La baja probabilidad refleja nuestra apreciación de las 

medidas que ha tomado el ejecutivo federal para impulsar la autonomía y responsabilidad fiscal de los estados.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

6 

 

México 

11 de noviembre de 2025 Estado de México 

Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento Calificación actual Perspectiva actual 

Gobierno del Estado de México 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banamex MXN 2,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banamex MXN 2,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banamex MXN 1,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banamex MXN 1,400 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 5,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 5,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras Profise (FAFEF) MXN 3,017.5 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 1,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 1,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras - FONREC (FAFEF) MXN 1,300 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 1,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 1,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banobras MXN 600 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Banorte MXN 13,400 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo – 

Banorte MXN 500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 8,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo – 

BBVA MXN 1,637 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 1,110 millones 

AAA.mx N.A. 
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Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 1,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 1,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 1,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 800 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

BBVA MXN 500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Santander MXN 3,000 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de crédito bancario en moneda local a largo plazo - 

Santander MXN 1,500 millones 

AAA.mx N.A. 

Calificación de deuda en moneda local a largo plazo - CEBUR 

22X MXN 2,890 millones 

AAA.mx N.A. 

 

Información considerada para la calificación. 

Estados financieros del Estado de México 2020-2024 y al primer semestre de 2025. 

Información económica del Instituto Nacional de Estadística y Geografía (INEGI). 

 

Definición de las calificaciones asignadas. 

Consulte el documento Escalas de Calificación de México, disponible en https://www.moodyslocal.com/country/mx, 

para obtener más información sobre las definiciones de las calificaciones asignadas. 

Moody’s Local México agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a CCC, 

El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 

ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 

la categoría de calificación genérica 

 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de Calificación de Gobiernos Locales, Regionales y Federal y de Créditos Respaldados - (26/1/2024), 

disponible en https://www.moodyslocal.com/country/mx  

 

  

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 

vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

 

https://www.moodyslocal.com/country/mx
https://www.moodyslocal.com/country/mx
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