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TEXTO COMPILADO de la Circular 39/2020 publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 12 de octubre de 2020,
incluyendo sus modificaciones dadas a conocer mediante la Circular 9/2022, publicada en el referido Diario el 22 de agosto
de 2022.

CIRCULAR 39/2020

CORRESPONDENCIA DE CALIFICACIONES OTORGADAS POR INSTITUCIONES CALIFICADORAS DE
VALORES

El Banco de México, con el propdsito de continuar promoviendo el sano desarrollo y la estabilidad del
sistema financiero, en atencidn a la nomenclatura utilizada por las instituciones calificadoras de valores
en las escalas de calificacion que estas llevan a cabo, considera conveniente establecer la
correspondencia de dichas escalas entre las calificaciones aplicables para aquellos supuestos de las
disposiciones de cardcter general o resoluciones del propio Banco que hagan referencia a algun grado
de calificacién especifico.

Por lo anterior, con fundamento en los articulos 28, parrafos sexto y séptimo, de la Constitucidn Politica
de los Estados Unidos Mexicanos, 24 y 26, de la Ley del Banco de México, 46 Bis 5, fraccién I, 48, 54,
fracciones | y lll, 81, parrafo segundo, y 96 Bis, de la Ley de Instituciones de Crédito, 176 de la Ley del
Mercado de Valores, 15 de la Ley de Fondos de Inversion, 48, fraccidon VI, de la Ley de los Sistemas de
Ahorro para el Retiro, 11 Bis 2, fraccidn Xl, y 87-D, parrafo cuarto, de la Ley General de Organizaciones
y Actividades Auxiliares del Crédito, 132 y 157, de la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas, 22 de la
Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros, 4, parrafo primero, 8, parrafos
cuarto y octavo, 10, parrafo primero, 12 Bis, parrafo primero, en relacién con el 20 Quater, fraccién IV,
14, parrafo primero, en relacién con el 25, fraccidon VI, y con el 25 Bis, fraccidon VII, 14 Bis, parrafo
primero, en relacion con el 17, fraccidn |, 14 Bis 1, en relacidn con el 25 Bis 1, fraccion 1V, con el 25 Bis
2, fraccion 11, y con el 25 Bis 3, fraccion Il, y 19 Bis 1, fraccidn Xl, del Reglamento Interior del Banco de
México, que le otorgan la atribucion de expedir disposiciones a través de la Direccion General de
Sistemas de Pagos e Infraestructuras de Mercados, de la Direccidon General de Estabilidad Financiera,
de la Direccién General Juridica, de la Direccidon General de Asuntos del Sistema Financiero y de la
Direccién de Apoyo a las Operaciones, respectivamente, asi como Segundo, fracciones |, IV, VI, X y XVII,
del Acuerdo de Adscripcidn de las Unidades Administrativas del Banco de México, ha resuelto emitir |a
siguiente disposicién:

Unica. Las disposiciones de caracter general y demas resoluciones del Banco de México que, para los



efectos de dichas disposiciones o resoluciones, hagan referencia a algin grado de calificacion especifico
utilizado por una institucion calificadora de valores, se entenderd aplicable a aquellos otros grados de
calificacion otorgados por las demads instituciones calificadoras de valores que se encuentren en el
mismo nivel conforme a lo indicado en los Anexos 1, 2, 3, 4 0 5, de las presentes disposiciones, segln

corresponda a los grados de riesgo a largo y corto plazo, en la escala global o local, o de fondos de
inversion que resulte aplicable.

ANEXO 1

Tabla de Calificaciones Crediticias a Largo Plazo en Escala Global

Nivel S&P MOODY’S FITCH HR RATINGS A.M. Best DBRS
N1 AAA Aaa AAA HR AAA (G) aaa AAA
N2 AA+ Aal AA+ HR AA+ (G) aa+ AA (alta)
N3 AA Aa2 AA HR AA (G) aa AA
N4 AA- Aa3 AA- HR AA- (G) aa- AA (baja)
N5 A+ Al A+ HR A+ (G) a+ A (alta)
N6 A A2 A HR A (G) a A
N7 A- A3 A- HR A- (G) a- A (baja)
N8 BBB+ Baal BBB+ HR BBB+ (G) bbb+ BBB (alta)
N9 BBB Baa2 BBB HR BBB (G) bbb BBB

N10 BBB- Baa3 BBB- HR BBB- (G) bbb- BBB (baja)

N11 BB+ Bal BB+ HR BB+ (G) bb+ BB (alta)

N12 BB Ba2 BB HR BB (G) bb BB

N13 BB- Ba3 BB- HR BB- (G) bb- BB (baja)

N14 B+ B1 B+ HR B+ (G) b+ B (alta)

N15 B B2 B HR B (G) b B

N16 B- B3 B- HR B- (G) b- B (baja)

N17 CCC+ Caal CCC+ ccc+ CCC (alta)

N18 CCcC Caa2 CCC ccc CCC

N19 CCC- Caa3 CCC- ccec- CCC (baja)

N20 cC Ca cC

N21 HR C+ (G)

N22 C C HR C (G)

N23 HR C- (G)

N24 Calificaciones Inferiores




ANEXO 2

Tabla de Calificaciones Crediticias a Largo Plazo en escala local

(Modificado por la Circular 9/2022)

Nivel S&P MOODY’S FITCH HR RATINGS VERUM A.M. Best DBRS
N1mx mxAAA AAA.mx AAA (mex) HR AAA AAA/M aaa.mx AAA.MX
N2mx mxAA+ AA+.mx AA+ (mex) HR AA+ AA+/M aa+.mx AA.MX (alta)
N3mx mxAA AA.mx AA (mex) HR AA AA/M aa.mx AA.MX
N4mx mMxAA- AA-.mx AA- (mex) HR AA- AA-/M aa-.mx AA.MX (baja)
N5mx mxA+ A+.mx A+ (mex) HR A+ A+/M a+.mx A.N.MX (alta)
N6mx mxA A.mx A (mex) HR A A/M a.mx A.N.MX
N7mx mMXxA- A-.mx A- (mex) HR A- A-/M a-.mx A('t')\:jl\a/l)x
N8mx mxBBB+ BBB+.mx BBB+ (mex) HR BBB+ BBB+/M bbb+.mx BBZ.:;I;)VIX
N9mx mxBBB BBB.mx BBB (mex) HR BBB BBB/M bbb.mx BBB.N.MX
N10mx mxBBB- BBB-.mx BBB- (mex) HR BBB- BBB-/M bbb-.mx BB(i'g;;/lX
N11mx mxBB+ BB+.mx BB+ (mex) HR BB+ BB+/M bb+.mx BE(;;;‘t':)AX
N12mx mxBB BB.mx BB (mex) HR BB BB/M bb.mx BB.N.MX
N13mx mxBB- BB-.mx BB- (mex) HR BB- BB-/M bb-.mx B?;;‘Jf;\;lx
N14mx mxB+ B+.mx B+ (mex) HR B+ B+/M b+.mx B.N.MX (alta)
N15mx mxB B.mx B (mex) HR B B/M b.mx B.N.MX
N16mx mxB- B-.mx B- (mex) HR B- B-/M b-.mx B(.tl)\la.jl\:))(
N17mx mxCCC+ CCC+.mx CCC+ (mex) ccc+.mx CC((;IT&;')VIX
N18mx mxCCC CCC.mx CCC (mex) ccc.mx CCC.N.MX
N19mx mxCCC- CCC-.mx CCC- (mex) cce-.mx CC((;:;;;/IX
N20mx mxCC CC.mx CC (mex)
N21mx HR C+
N22mx mxC C.mx C (mex) HR C C/M
N23mx HR C-
N24mx Calificaciones Inferiores




ANEXO 3

Tabla de Calificaciones Crediticias a Corto Plazo en Escala Global

Nivel S&P MOODY’S FITCH RA'::IIZGS AM Best DBRS
R-1 (alta)
A-1+ Fl+ HR+1 (G) AMB-1+
Ni P-1 R-1 (media)
A1 F1 HR1 (G) AMB-1
R-1 (baja)
R-2 (alta)
Nii A-2 p-2 F2 HR2 (G) AMB-2 | R-2 (media)
R-2 (baja)
Niii A-3 P-3 F3 HR3 (G) AMB-3 R-3
Niv B B HR4 (G) AMB-4 R-4
Nv C NP C HR5 (G) R-5
Nvi Calificaciones Inferiores

En los casos en que para una misma institucion calificadora de valores se incluyan en un mismo Nivel
mas de una calificacidn, la correspondencia aplicara para todas las calificaciones incluidas en dicho
Nivel.

ANEXO 4

Tabla de Calificaciones Crediticias a Corto Plazo en Escala Local
(Modificado por la Circular 9/2022)

. , HR
Nivel S&P MOODY’S FITCH RATINGS VERUM DBRS
R-1.N (alta)
mxA-1+ F1+ (mex) HR+1 1+/M
Nimx ML A-1.mx R-LN
(media)
mxA-1 F1 (mex) HR1 1/M
R-1.N (baja)
R-2.N (alta)
Niimx R-2.N
mxA-2 ML A-2.mx F2 (mex) HR2 2/M .
(media)




R-2.N (baja)
Niiimx mxA-3 ML A-3.mx F3 (mex) HR3 3/M R-3.N
Nivmx mxB ML B.mx B (mex) HR4 4/M R-4.N
Nvmx mxC ML C.mx C (mex) HR5 D/M R-5.N
Nvimx Calificaciones Inferiores

En los casos en que para una misma institucion calificadora de valores se incluyan en un mismo Nivel
mas de una calificacidn, la correspondencia aplicara para todas las calificaciones incluidas en dicho
Nivel.

ANEXO 5

Tabla de Calificaciones de Administracion de Fondos de Inversion Internacionales

Nivel S&P MOODY’S FITCH
M1 AAAmM Aaa-mf AAAmMmf
M2 AAmMf Aa-mf AAmMmf
M3 Am A-mf Ammf
M4 BBBm Baa-mf BBBmmf
M5 BBm BBmmf
M6 B-mf
M7 Bmmf
M8 C-mf
M9 Dm

TRANSITORIA

UNICA. Lo dispuesto en la presente Circular entrard en vigor al dia habil bancario siguiente al de su
publicacidn en el Diario Oficial de la Federacién.

Ciudad de México, a 2 de octubre de 2020.- BANCO DE MEXICO.- El Director General de Sistemas de Pagos e
Infraestructuras de Mercados, Manuel Miguel Angel Diaz Diaz.- Rubrica.- El Director General de Estabilidad
Financiera, Fabrizio Lopez Gallo Dey.- Rubrica.- El Director General Juridico, Luis Urrutia Corral.- Rubrica.- El
Director General de Asuntos del Sistema Financiero, José Luis Negrin Muioz.- Rubrica.- El Director de Apoyo a
las Operaciones, Joaquin Rodrigo Cano Jauregui Segura Millan.- Rubrica.



TRANSITORIAS DE LAS MODIFICACIONES

Transitoria de la Circular 9/2022
(Publicada en el Diario Oficial de la Federacién el 22 de agosto de 2022)

UNICA. La presente Circular entrara en vigor al dia siguiente de su publicacién en el Diario Oficial de |a
Federacion.

Ciudad de México, a 11 de agosto de 2022.- BANCO DE MEXICO.- El Director General de Operaciones de Banca
Central, Gerardo Israel Garcia Lépez.- Rubrica.- El Director General Juridico, Luis Urrutia Corral.- Rubrica.- El
Director General de Asuntos del Sistema Financiero, José Luis Negrin Muiioz.- Rubrica.- El Director de Politica y
Estudios de Sistemas de Pagos e Infraestructuras de Mercados, Othén Martino Moreno Gonzalez.- Rubrica.- El
Director de Informacién del Sistema Financiero, Juan Fernando Avila Embriz.- Rubrica.



