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Una crisis de deuda, otra más, está 
en el ambiente. Hace unos días 
Standard & Poor’s pasó la perspec-
tiva sobre la calificación mexicana 
de estable a negativa. Moody’s hizo 
lo mismo en marzo. Ello aumenta la 
posibilidad de una rebaja en la califi-
cación de México. El Gobernador del 
Banxico, Agustín Carstens, advirtió 
que el endeudamiento está llegando 
a los “límites de lo razonable”.

Por ello, a más tardar el 8 de sep-
tiembre, la Secretaría de Hacienda 
enfrenta el imperativo de presentar 
planes económicos para 2017 que 
incluyan una reducción del déficit 
público y estabilidad en la relación 
deuda/PIB. Las expectativas nega-
tivas son tales que un déficit mayor 
al esperado podría ser esa chispa 
que provoca el incendio financiero: 

desde un desplome del peso hasta 
la degradación crediticia. Y enton-
ces, cuando el gobierno vaya a los 
mercados de capital internacionales 
a principios de 2017 para ofrecer 
bonos, tendría que pagar un rendi-
miento más alto. Esto si le va bien. 
Si va mal no encontraría suficientes 
compradores. Es probable que en 
ese escenario se tendría que recurrir 
a la línea de crédito con el Fondo 
Monetario Internacional.

La paradoja es brutal, porque bajo 
diversos parámetros México está 
muy lejos de una crisis de deuda. 
Se habla mucho de que la relación 
deuda/PIB se acerca al 50%, poco 
que ese indicador se ha “inflado” por 
la depreciación del peso. Tampoco 
se menciona que el costo financiero 
de la deuda no ha subido porque en 

años recientes han bajado, y mucho, 
las tasas de interés nacionales e 
internacionales. En el sexenio de 
Fox el costo financiero de la deuda 
pública promedió 2.5% del PIB por 
año. ¿Con Calderón? 2.0%. En la 
primera mitad del peñista la cifra 
es 2.1%. Ciertamente, las tasas ya 
están repuntando, pero lentamente.

Otro peligro es que se haya acumu-
lado una deuda en moneda extran-
jera de corto plazo en proporción 
elevada, porque ante una pérdida de 
confianza no hay forma de financiar 
los pagos. Por esa clase de deuda, 
llamados Tesobonos, tronó México 
a fines de 1994. Por incapacidad de 
pagar lo que llegaba al vencimiento 
fue la declaración de moratoria de 
1982. Sucede que esa deuda de corto 
plazo representó al mes de junio, la 
cifra más reciente, 1.8% del total, la 
más baja en siete años.

¿Por qué entonces el desgarre de 

vestiduras? Una razón es preven-
tiva: el endeudamiento de años 
recientes debe frenarse, por más 
que se explique por el desplome 
petrolero y no por finanzas públicas 
irresponsables. Más vale moderar 
ahora y no arriesgarse.

Pero el segundo es real, grave 
e inmediato: se llama Pemex. La 
empresa solía endeudarse con 
singular alegría en los mercados de 
capital, en ocasiones incluso más 
que el resto del sector público. Su 
deuda externa (alrededor de 75 mil 
millones de dólares) no está lejos 
de los 90 mil millones del gobierno 
federal. Y es una empresa ineficaz, 
con producción a la baja y lastrada 
con una carga de pensiones brutal. 
Sus bonos ya bordean, de acuerdo 
con Moody’s, el nivel especulativo 
(también conocido como junk o ba-
sura). Es Pemex la que puede causar 
una crisis de deuda externa.
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Reestructuración 
de pasivos crece 
en las empresas
Las empresas mexicanas han in-
crementado de forma sustancial su 
reestructuración de pasivos en los 
cuatro años de la actual administra-
ción del presidente Enrique Peña 
Nieto y es el segmento que registró 
también la menor reducción de las 
tasas de interés.

De acuerdo con el anexo estadísti-
co del Cuarto Informe de Gobierno, 
la reestructuración de deuda es el 
segmento que más creció en cuanto 
al destino del crédito bancario otor-
gado a las empresas por parte de las 
instituciones financieras.

La reestructuración se duplicó del 
2013 al cierre del segundo trimestre 
de 2016, pasó de ser en 2013 un 5.8 

por ciento del total a 7.3 por ciento 
en  2014, para seguir aumentado en 
2015  a 9.4 por ciento y 12.3 en el se-
gundo trimestre de este año.

Los créditos son destinados prin-
cipalmente a capital de trabajo, seg-
mento que también ha ido a la baja, 
de 80.2 por ciento en 2013  a 73.6 
por ciento en este año, una baja de 
6.6 puntos porcentuales en el desti-
no del crédito.

El crédito al sector comercial es 
uno de los que más ha crecido en la 
actual administración, según datos 
del informe.

Los cambios al marco legal en el 
sistema financiero, con la reforma 
para ofrecer más crédito y más ba-
rato para las familias y las empresas, 
hizo que el financiamiento interno 
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AVANZA META DEL 40%
Con motivo del Cuarto Informe de 
Gobierno, Jaime González Aguadé, 
presidente de la Comisión Nacio-
nal Bancaria y de Valores (CNBV), 
recordó que una de las metas esta-
blecidas en este sexenio es que se 
alcance el 40 por ciento del crédito 
como proporción del PIB, hoy se tie-
nen ya niveles de 32 por ciento, por 
lo que hay avances.

Sin embargo, reconoció que al 
sistema financiero mexicano aún le 
falta penetración y debe continuar 
su proceso de generar mayor com-
petencia.

Un paso importante es que en esta 
administración se han integrado 
nuevos jugadores al sistema finan-
ciero y en el caso de la banca en to-
tal hay 50 instituciones con licencia 
y faltan algunos por entrar en ope-
ración.

Si bien en este sexenio, se dio la 
primera quiebra de un banco, como 
fue el caso de Bicentenario, Agua-
dé explicó que la ley de resolucio-
nes bancarias “funcionó muy bien, 
el Bicentenario dejó de operar, se 
intervino y el IPAB pagó a todos los 
cliente su seguro de depósito, fue un 
buen ejercicio”.

Financiamiento bancario

Otorgan crédito en base a información del fisco Al término 
de este  
sexenio  
se tiene previsto 
que el crédito 
como proporción 
del PIB alcance 
40 por ciento 
como resultado 
de la reforma 
financiera

La banca de desarrollo y comercial 
tienen desde marzo de este año 21 
programas de financiamiento en el 
cual, incluso se otorga el crédito con 
base en la información fiscal que tie-
nen del contribuyente.

Según el Cuarto Informe de Go-
bierno, con el Programa de Estímulo 
al Buen Contribuyente (Paramétri-
co SAT) a través de Nacional Finan-
ciera (Nafin) se tiene el objetivo de 
poner a disposición de los contribu-

yentes cumplidos, referenciados por 
el Servicio de Administración Tribu-
taria (SAT), un producto de financia-
miento que considere la información 
fiscal para efectos de la evaluación 
crediticia.

En el informe se explica que para 
seguir fortaleciendo al sector banca-
rio, y en un esfuerzo de coordinación 
sin precedentes entre la Asocia-
ción de Bancos de México y la ban-
ca de desarrollo, en marzo pasado 

se anunció la puesta en marcha de 
una serie de programas para la ban-
ca comercial. Para su diseño se contó 
con la disposición de todas las insti-
tuciones de la banca comercial y de 
desarrollo.

Los programas se englobaron en 
siete sectores de alto impacto: vi-
vienda, agropecuario,  pequeñas y 
medianas empresas, infraestructu-
ra, gobierno, eficiencia energética y 
contingencias. Las iniciativas com-

prenden diversas acciones como ma-
nejo de riesgos, inclusión financiera, 
detonantes de crédito, garantías fi-
nancieras, apoyo al desarrollo de in-
fraestructura e instrumentos para 
fomentar el acceso al crédito para 
más personas y en mejores condicio-
nes financieras.

A partir de este esfuerzo de coordi-
nación, todos los bancos comerciales 
utilizan al menos un producto de la 
banca de desarrollo.  Jeanette Leyva

al sector privado se situara en 32.3 
por ciento del PIB en el segundo tri-
mestre de este año, nivel superior 
en 1.9 puntos porcentuales respec-
to al nivel alcanzado en igual perio-
do del año anterior y mayor en 6.6 
puntos porcentuales con relación 
a diciembre de 2012, de  25.7 por 
ciento.

Este resultado reflejó los incre-
mentos reales anuales de 12.5 por 
ciento en los recursos canalizados 
al sector comercial principalmente 
financiamiento a empresas, 11.1 
al consumo y 7.2 por ciento a la vi-
vienda.

Destino.  Las empresas utilizan cada vez 
más el financiamiento para reestructurar 
sus pasivos, y aunque el principal destino  
sigue siendo el capital de trabajo, su 
proporción disminuyó.

Progreso. En el sexenio se ha avanzado 
hacia la meta del 40% en la penetración 
del crédito respecto al PIB, pasó de 26% 
en 2012 a 32 en 2016.

FOCOS

OBJETIVO.  Con la reforma financiera se busca crédito más barato.
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