




















Intermediario Colocador 

El suscrito, manifiesta que a la fecha de presentación de este Suplemento y con base en la información que tengo a mi 
disposición, a mi leal saber y entender, la Emisora reúne los supuestos contenidos en el artículo 13 Bis de las 
"Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores" 
publicadas en el Diario Oficial de la Federación el 19 de marzo de 2003 y sus respectivas modificaciones. 

INVEX CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V., 

INVEX GRUPO FINANCIERO 

[El Resto de la Página se Deja Intencionalmente en Blanco] 







































































































Intermediario Colocador 

Manifiesto bajo protesta de decir verdad, que mi representada en su carácter de intermediario colocador, ha realizado 
la investigación, revisión y análisis del negocio de la Emisora, así como participado en la definición de los términos 
de la oferta pública y que a su leal saber y entender, dicha investigación fue realizada con amplitud y profundidad 
suficientes para lograr un entendimiento adecuado del negocio. Asimismo, su representada no tiene conocimiento de 
información relevante que haya sido omitida o falseada en este Suplemento o que el mismo contenga información que 
pudiera inducir a error a los inversionistas. 

Igualmente, su representada está de acuerdo en concentrar sus esfuerzos en alcanzar la mejor distribución de los 
Certificados Bursátiles materia de la oferta pública, con vistas a lograr una adecuada formación de precios en el 
mercado y que ha informado a la Emisora el sentido y alcance de las responsabilidades que deberá asumir frente al 
gran público inversionista, las autoridades competentes y demás participantes del mercado de valores, como una 
sociedad con valores inscritos en el Registro Nacional de Valores y en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.B. de C.V. 

INVEX CASA DE BOLSA S.A. DE C.V., 

INVEX GRUPO FINANCIERO 

Por: Luis 

[Esta hoja de firma forma parte integral del Suplemento de la Primera Emisión del Programa Dual de Colocación 
de Certificados Bursátiles establecido por INVEX Controladora, S.A.B. de C. V] 

















































www.moodys.com.mx 
 
9 de junio de 2023  
MLMX2023150 
 
Invex Controladora, S.A.B. de C.V. 
Blvd. Manuel Ávila Camacho 40, Piso 7, 
Lomas de Chapultepec I Sección, Miguel Hidalgo 
11000 Ciudad de México 
México 
 
Para la atención de: Alfonso Ruiz Camargo 
 
Re: Emisión de Certificados Bursátiles INVEX 23 hasta por MXN 2,000,000,000 (dos mil millones de Pesos 00/100 
M.N.) con vencimiento en junio 2027.  
 
Estimado Sr. Ruiz, 
 
Conforme a su solicitud y con base en la información preliminar del suplemento que nos han hecho llegar, el cual 
entendemos está en forma substancialmente final, Moody’s Local MX S.A. de C.V., Institución Calificadora de 
Valores (Moody´s Local México) ha asignado la siguiente calificación: 
 

- Calificación de deuda sénior quirografaria de A+.mx a la emisión propuesta de Certificados Bursátiles 
INVEX 23, por hasta MXN 2,000,000,000 (dos mil millones de Pesos 00/100 M.N.). Los certificados 
bursátiles pagarán una tasa de interés variable con pagos realizados cada 28 días. La emisión cuenta con 
garantía quirografaria y tiene vencimiento en junio 2027. 
 

Los emisores con calificación A.mx tienen una calidad crediticia por encima del promedio en comparación con 
otras entidades y transacciones locales. 
 
La Calificación otorgada no constituye una recomendación de inversión y dicha Calificación puede ser actualizada 
en cualquier momento de acuerdo con las metodologías de Moody’s Local México. 
 
Consulte los Símbolos y Definiciones de Calificación de Moody’s Local México, disponibles en 
www.moodyslocal.com.mx, para obtener información adicional sobre el significado de la(s) calificación(es) de 
Moody’s Local México. 
 
La supervisión de la(s) Calificación(es) por parte de Moody’s Local México es con base en la recepción de toda la 
información pertinente, financiera o de otro tipo, del emisor o de sus agentes. La falta de presentación de dicha 
información en el momento oportuno puede dar lugar a la anulación de la(s) Calificación(es). 
 
De acuerdo con nuestra política actual, las calificaciones asignadas están sujetas a revisión o anulación por parte 
de Moody’s Local México en cualquier momento, sin previo aviso, a su entera discreción.   
 

Moody’s Local México, S.A. de C.V. 
Institución Calificadora de Valores  

Cerrada de San Isidro No 44 
Reforma Social, Miguel Hidalgo 

11650 Ciudad de México 
México 

+52.55.1253.5700 tel 

http://www.moodyslocal.com.mx/


Las calificaciones crediticias emitidas por Moody’s Local México son las opiniones actuales de Moody’s Local 
México sobre el riesgo crediticio futuro relativo de las entidades, los compromisos crediticios o los títulos de deuda 
o similares, y no son declaraciones de hechos actuales o históricos. Las calificaciones crediticias de Moody’s Local 
México sólo contemplan el riesgo de crédito y no consideran ningún otro riesgo, incluyendo, entre otros, el riesgo 
de liquidez, el riesgo de valor de mercado o la volatilidad de los precios. 
 
Las calificaciones crediticias de Moody’s Local México no son ni proporcionan asesoramiento de inversión ni 
recomendaciones para comprar, vender o mantener valores concretos. Moody’s Local México emite sus 
calificaciones crediticias con la expectativa y el entendimiento de que cada inversionista hará su propia evaluación 
de cada valor que esté bajo consideración para su compra, tenencia o venta. 
 
Moody’s Local México adopta todas las medidas necesarias para que la información que utiliza para asignar una 
calificación crediticia sea de suficiente calidad y provenga de fuentes que Moody’s Local México considera fiables, 
incluyendo, cuando proceda, fuentes independientes de terceros. Sin embargo, Moody’s Local México no es un 
auditor y no puede verificar o validar de forma independiente la información recibida en el proceso de calificación. 
En ningún caso Moody’s Local México será responsable ante ninguna persona o entidad por (a) cualquier pérdida 
o daño total o parcial causado por, resultante de, o relacionado con, cualquier error (negligente o de otro tipo) u 
otra circunstancia o contingencia dentro o fuera del control de Moody’s Local México  o de cualquiera de sus 
directores, funcionarios, empleados o agentes en relación con la obtención, recopilación, compilación, análisis, 
interpretación, comunicación, publicación o entrega de dicha información, o (b) cualquier daño directo, indirecto, 
especial, consecuente, compensatorio o incidental de cualquier tipo (incluyendo, sin limitación, la pérdida de 
utilidades), incluso si Moody’s Local México  recibe advertencia previa de la posibilidad de tales daños que resulten 
del uso o de la imposibilidad de usar dicha información. 
 
La asignación de una calificación no crea una relación fiduciaria entre Moody’s Local México y usted o entre 
Moody’s Local México y otros receptores de la calificación. Moody’s Local México no ha consentido ni consentirá 
que se le nombre como “perito”. 
 
 
 
 
 
Atentamente,  
 
 
 
Vicente Gómez 
 
 
Moody’s Local México, S.A. de C.V. Institución Calificadora de Valores 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

C.c.p. Director General Adjunto de Emisores de la CNBV.- Para su conocimiento 
Carlos Diaz de la Garza.- Director General, Moody’s Local México.- Mismo fin 



Anexo 
 
Fundamento de las calificaciones 
 
Las calificaciones de A+.mx asignadas a Invex Controladora incorpora su posición como sociedad controladora 
(holding) de un amplio portafolio de negocios y activos. Invex Controladora no tiene ingresos operativos propios, 
salvo un ingreso directo que recibe de sus subsidiarias por uso de marca (a diciembre 2022 éste representó un 
15% del Resultado de Operación).  
 
El portafolio de Invex Controladora cuenta con una creciente participación en proyectos de infraestructura, 
principalmente, en el sector de distribución de energía. Sin embargo, los negocios financieros de Invex 
Controladora siguen aportando la mayor parte de sus ingresos (76% al cierre de 2022).  De estos negocios destaca 
su larga trayectoria en el sector financiero mexicano a través de su principal subsidiaria Banco Invex, S.A., 
Institución de Banca Múltiple (Banco Invex). Banco Invex continúa siendo su principal y más importante fuente de 
dividendos que sirven para el repago de las deudas a nivel holding.  
 
Como regla general, bajo la metodología de Calificación de Instituciones Financieras de Crédito y Casas de Bolsa 
de Moody’s Local México, las calificaciones de cualquier sociedad controladora se posicionan, por lo menos, un 
escalón por debajo de la evaluación intrínseca de la compañía operativa preponderante. En el caso de Invex 
Controladora, la calificación de A+.mx se encuentra un escalón por debajo de la evaluación intrínseca de Banco 
Invex de AA-.mx. Esto refleja el enfoque metodológico de Moody’s Local México, que manifiesta que los 
acreedores de cualquier sociedad controladora están estructuralmente subordinados a los acreedores que tenga 
sus entidades operativas. Esto refleja el hecho que los flujos operativos que sirven para pagar la deuda de la 
holding se usan primero para pagar a todos los acreedores directos de la compañía operativa.  
 
Se espera que Invex Controladora destine los recursos obtenidos por la emisión propuesta para la sustitución de 
sus pasivos por lo que el apalancamiento de la compañía no se verá afectado.   



 
 

Prol. Alfonso Reyes No. 2612, Edif. Connexity P.8 
Col. Del Paseo Residencial, Monterrey, N.L. 64920 
México T 81 4161 7000 

Blvd. Manuel Ávila Camacho No. 88 Piso 10 
Col. Lomas de Chapultepec, Del. Miguel Hidalgo 
México, D.F. 11950, T 55 5955 1600 

 

 

Alfonso Ruiz Camargo 
Director de Finanzas 
Invex Controladora, S.A.B. de C.V. 
Torre Esmeralda I 
Perif. Blvd. Manuel Ávila Camacho No. 40,  
Lomas de Chapultepec, Miguel Hidalgo 
11000 Ciudad de México 
 
9 de junio de 2023 
 
Estimado Alfonso, 
 
Esta carta calificación sustituye a la previamente enviada el día 19 de mayo de 2023 

 
Re: Carta de Calificación para la emisión de Certificados Bursátiles (CB) de Largo Plazo de 
Invex Controladora, S.A.B. de C.V. (Invex Controladora) con Clave de Pizarra “INVEX 23” 
 
Fitch (ver definición abajo) asignó la siguiente calificación en escala nacional a la emisión “INVEX 23”: 
 
-- Calificación en escala nacional de largo plazo en ‘A+(mex)’ 
 
La emisión INVEX 23 se pretende colocar, previa autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de 
Valores (CNBV), por un monto de hasta $2,000’000,000.00 (Dos Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.), 
a un plazo de 1,456 (un mil cuatrocientos cincuenta y seis) días, equivalentes a aproximadamente 4 
(cuatro) años a partir de su fecha de emisión. La emisión pagará intereses cada 28 días a una tasa 
variable y su amortización será única al vencimiento. Los recursos que se obtengan con motivo de la 
emisión de los CB serán destinados para sustitución de pasivos. 
 
Esta emisión es la primera que se realizará al amparo del Programa Dual de Certificados Bursátiles 
de corto y largo plazo con Carácter Revolvente (Programa) por un monto de $6,000’000,000.00 (Seis 
Mil Millones de Pesos 00/100 M.N.). El monto de las emisiones de los Certificados de corto plazo 
vigentes no excederá de $1,000,000,000.00 (Un mil millones de pesos 00/100 M.N.). 
 

El fundamento de esta calificación se describe en el anexo que constituye parte integral de la presente 

carta. 
 
Al asignar y dar seguimiento a sus calificaciones, Fitch se basa en información factual que recibe de 
los emisores y colocadores, así como de otras fuentes que Fitch considera fidedignas. Fitch lleva a 
cabo una investigación razonable de la información factual sobre la cual se basa, de acuerdo con su 
metodología de calificación, y obtiene una verificación razonable de dicha información por parte de 
fuentes independientes, en la medida en que dichas fuentes se encuentren disponibles para un 
determinado título valor o en una jurisdicción determinada. 
 
La forma en que Fitch lleve a cabo la investigación factual y el alcance que obtenga de la verificación 
de un tercero variará dependiendo de la naturaleza del título valor calificado y su emisor, los requisitos 
y prácticas en la jurisdicción en la cual el título valor calificado es ofertado y vendido y/o la ubicación 
del emisor, la disponibilidad y naturaleza de información pública relevante, el acceso a la 
administración del emisor y sus asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de 
terceros, tales como los informes de auditoría, cartas de procedimientos acordados, valuaciones, 
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informes actuariales, informes técnicos, opiniones legales y otros informes proporcionados por 
terceros, la disponibilidad de fuentes de verificación independiente y competente por parte de terceros 
con respecto al título valor específico o en la jurisdicción en particular del emisor, y una variedad de 
otros factores. 
 
Los usuarios de las calificaciones de Fitch deben entender que ni una investigación factual exhaustiva, 
ni la verificación por parte de terceros, pueden asegurar que toda la información en la que Fitch se 
basa en relación con una calificación sea exacta y completa. En última instancia, el emisor y sus 
asesores son responsables de la veracidad de la información que proporcionan a Fitch y al mercado 
a través de los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar 
en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes con respecto a los estados 
financieros, y abogados con respecto a las cuestiones legales y fiscales. Asimismo, las calificaciones 
son inherentemente prospectivas y consideran supuestos y predicciones sobre acontecimientos 
futuros que, por su naturaleza, no se pueden comprobar como hechos. Por consiguiente, a pesar de 
la verificación de los hechos actuales, las calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros 
o condiciones que no fueron previstas en el momento en que se emitió o afirmó una calificación. 
 
Fitch busca mejorar continuamente sus criterios y metodologías de calificación y, de manera 
periódica, actualiza las descripciones de estos aspectos en su sitio web para los títulos valores de un 
tipo específico. Los criterios y metodologías utilizados para determinar una acción de calificación son 
aquellos en vigor en el momento en que se tomó la acción de calificación; para las calificaciones 
públicas, es la fecha en que se emitió el comentario de acción de calificación. Cada comentario de 
acción de calificación incluye información acerca de los criterios y la metodología utilizados para 
establecer la calificación indicada, lo cual puede variar respecto a los criterios y metodologías 
generales para el tipo de títulos valores publicados en el sitio web en un momento determinado. Por 
esta razón, siempre se debe consultar cuál es el comentario de acción de calificación aplicable para 
reflejar la información de la manera más precisa con base en la calificación pública que corresponda. 
 
Las calificaciones no son una recomendación o sugerencia directa o indirecta, para usted o cualquier 
otra persona, para comprar, vender, realizar o mantener cualquier inversión, préstamo o título valor, 
o para llevar a cabo cualquier estrategia de inversión respecto de cualquier inversión, préstamo, título 
valor o cualquier emisor. Las calificaciones no hacen ningún comentario sobre la adecuación del 
precio de mercado, la conveniencia de cualquier inversión, préstamo o título valor para un 
inversionista en particular (incluyendo sin limitar, cualquier tratamiento normativo y/o contable), o la 
naturaleza de la exención fiscal o impositiva de los pagos efectuados con respecto a cualquier 
inversión, préstamo o título valor. Fitch no es su asesor ni tampoco le está proveyendo a usted, ni a 
ninguna otra persona, asesoría financiera o legal, servicios de auditoría, contables, de estimación, de 
valuación o actuariales. Una calificación no debe ser vista como una sustitución de dicho tipo de 
asesoría o servicios. 
 
Las calificaciones se basan en los criterios y metodologías que Fitch evalúa y actualiza de forma 
continua. Por lo tanto, las calificaciones son el producto del trabajo colectivo de Fitch y ningún 
individuo o grupo de individuos es el único responsable por la calificación. 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 ahí expresadas. Los individuos son 
nombrados para fines de contacto solamente. 
 
La asignación de una calificación por parte de Fitch no constituye su autorización para usar su nombre 
como experto en relación con cualquier declaración de registro u otros trámites bajo las leyes de 
valores de Estados Unidos u Reino Unido, u otras leyes importantes. Fitch no autoriza la inclusión de 
sus calificaciones en ningún documento de oferta en ninguna instancia en donde las leyes de valores 
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de Estados Unidos o Gran Bretaña, u otras leyes importantes requieran dicha autorización. Fitch no 
autoriza la inclusión de cualquier carta escrita comunicando su acción de calificación en ningún 
documento de oferta salvo que dicha inclusión venga requerida por una ley o reglamento aplicable en 
la jurisdicción donde fue adoptada la acción de calificación. Usted entiende que Fitch no ha dado su 
autorización para, y no autorizará a, ser nombrado como un "experto" en relación con cualquier 
declaración de registro u otros trámites bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, Gran Bretaña, 
u otras leyes importantes, incluyendo, pero no limitado a, la Sección 7 de la Ley del Mercado de 
Valores de 1933 de los Estados Unidos. Fitch no es un "suscriptor" o "vendedor" conforme a estos 
términos definidos bajo las leyes del mercado u otras directrices normativas, reglas o 
recomendaciones, incluyendo sin limitación las Secciones 11 y 12(a)(2) de la Ley del Mercado de 
Valores de 1933 de los Estados Unidos, ni ha llevado a cabo las funciones o tareas asociadas con un 
"suscriptor" o "vendedor" bajo este acuerdo. 
 
Fitch continuará monitoreando la calidad crediticia de y manteniendo calificaciones sobre la entidad 
y sus emisiones. Es importante que usted nos proporcione puntualmente toda la información que 
pueda ser fundamental para las calificaciones para que nuestras calificaciones continúen siendo 
apropiadas. Las calificaciones pueden ser incrementadas, disminuidas, retiradas o colocadas en 
Observación debido a cambios en, o adiciones en relación con, la precisión o inadecuación de 
información o por cualquier otro motivo que Fitch considere suficiente. 
 
Ninguna parte de esta carta tiene como intención o debe ser interpretada como la creación de una 
relación fiduciaria entre Fitch y usted o entre nosotros y cualquier usuario de las calificaciones. 
 
En esta carta, "Fitch" significa Fitch México, S.A. de C.V. y cualquier sucesor en interés de dicha 
entidad. 
 
Las calificaciones públicas serán válidas y efectivas solo con la publicación de las calificaciones en el 
sitio web de Fitch. 
 
La calificación otorgada no constituye una recomendación de inversión, y puede estar sujeta a 
actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las metodologías de Fitch. 
 

Nos complace haber tenido la oportunidad de poder servirle. Si podemos ayudarlo en otra forma, por 
favor, comuníquese con Germán Valle, Director al +52 81 4161 7016. 
 
 
 
Atentamente, 
Fitch México, S.A. de C.V. 
 
 
 
 
 
 
 
_____________________________ 
Alejandro Tapia Caldera 
Director Sénior 
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ANEXO I 
 

FACTORES CLAVE DE LA CALIFICACIÓN 

Debido a que se trata de deuda sénior, la calificación ‘A+(mex)’ otorgada a la emisión INVEX 23 está 
en el mismo nivel que la de riesgo contraparte de largo plazo de Invex Controladora. La probabilidad 
de incumplimiento de la emisión de deuda es la misma que la de la entidad. 

Las calificaciones de Invex Controladora y las de su deuda local emitida en el mercado de valores 
derivan del perfil crediticio de su subsidiaria principal Banco Invex, S.A., Institución de Banca Múltiple, 
Invex Grupo Financiero (Banco Invex), calificado por Fitch en 'AA-(mex)'/'F1+(mex)'; perspectiva 
estable para el largo plazo.  

En opinón de Fitch, las calificaciones de la entidad están un nivel por debajo de las de Banco Invex 
dada la subordinación natural que existe con esta. Esto al ser tenedora pura con una capacidad 
limitada de generación de ingresos de forma no consolidada, que se traslada en riesgos de liquidez 
y refinanciamiento para para servir el pago de sus deudas bursátiles, y créditos bancarios debido a 
su dependencia elevada a los flujos que le pagan sus subsidiarias vía dividendos, uso de marca e 
intereses. 

La entidad consolida otras tres líneas de negocio dedicadas a energía, infraestructura e inversiones. 
Estas líneas proveen beneficios por diversificación y mitigan parcialmente riesgos de liquidez y 
refinanciamiento a través de una aportación de ingresos y flujos mayores a su tenedora en años 
recientes. No obstante, Fitch considera que el banco permanece como la entidad más relevante en 
términos de contribución de ingresos y utilidad a la tenedora. 

Las calificaciones de la entidad consideran con importancia alta su nivel relativamente elevado, pero 
contenido, de doble apalancamiento. El indicador fue de 123.9% al 1T23, inferior a lo exhibido en 
años previos, pero aún consistentemente superior a 120%. La expectativa de la entidad es que este 
indicador se reduzca en el mediano plazo, debido a la estrategia de la administración de fortalecer el 
balance de la controladora por medio de los flujos que sus negocios no financieros han comenzado 
a subir a su tenedora. 

 

SENSIBILIDAD DE CALIFICACIÓN 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
positiva/alza: 

--un aumento en la calificación de la emisión provendría de cualquier cambio positivo en la calificación 
de largo plazo de Invex Controladora; se movería en la misma magnitud y sentido. 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
negativa/baja: 

--una disminución en la calificación de la emisión provendría de cualquier cambio negativo en la 
calificación de largo plazo de Invex Controladora; se movería en la misma magnitud y sentido. 

 
La información financiera utilizada abarca el período: 31/diciembre/2019 a 31/marzo/2023. 

 
DEFINICIÓN DE LA CALIFICACIÓN ‘A(mex)’: 
A(mex). Las calificaciones nacionales en la categoría ‘A’ indican expectativas de un nivel de riesgo 
de incumplimiento bajo en relación con otros emisores u obligaciones en el mismo país o con la misma 
unión monetaria. Las calificaciones podrán ser diferenciadas agregándoles un signo de más (+) o 
menos (-), para descartar su fortaleza o posición relativa dentro de cada nivel. 






