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LA GRAN DEPRESIÓN

México cuenta con los fundamentos 
macroeconómicos para mantener la LCF

H
ay una gran atención a lo que puedan hacer las 
firmas calificadoras con la nota crediticia que 
tienen asignada a la deuda mexicana. 

Hay una fascinación con ese indicador, tanto como 
lo hay con el Índice de Precios y Cotizaciones de la Bol-
sa Mexicana de Valores, porque se les da un valor de ter-
mómetros del comportamiento económico. 

Pero mientras los índices bursátiles suelen adelantarse 
a lo que ocurre en el resto de las economías, las notas cre-
diticias son una consecuencia de lo que estas firmas finan-
cieras analizan respecto a determinado emisor de deuda. 

Si finalmente Standard and Poor’s, Moody’s o Fitch 
Ratings (que son las tres calificadoras con más atención 
social, pero no las únicas) optan por rebajar las notas 
que tienen asignadas a la deuda mexicana, será conse-
cuencia de lo que ya ocurrió en las finanzas y que pon-
deraron como determinante para recomendar en menor 
medida esa inversión. 

Las notas crediticias no son una opinión política, ni 
siquiera económica sobre un país, son una escala del ni-
vel de cumplimiento de pago de las deudas que elaboran 
con base en sus criterios de calificación. 

Invierta en Alemania, con su calificación de AAA, y 
tendrá más posibilidades de que le paguen su bono al fi-
nal del plazo, más fácilmente de lo que lo haría El Salva-
dor y su nota CCC-.

Hoy las posibilidades de degradación crediticia de las 
notas mexicanas son menores de lo que eran en enero 
pasado. Sin embargo, son sólo esas firmas y sus analistas 
los que habrán de decidir qué hacen. Como sea, lo que 
cuidan es su prestigio ante sus clientes.

En medio de esta atención a las calificaciones crediti-
cias, hay un dato que salió la semana pasada de la Reu-
nión de Primavera del Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) y el Banco Mundial, que si bien logró lugares 
destacados en la prensa, vale la pena destacar en estos 
tiempos en que la baja confianza de consumidores, ana-
listas e inversionistas es la constante. 

Desde la óptica del FMI, México cuenta con los fun-
damentos macroeconómicos adecuados para mantener 
la Línea de Crédito Flexible (LCF) renovada en mayo del 
año pasado y por dos años. 

Los más de 85,000 millones de dólares que pone a 
disposición el FMI, más las reservas internacionales, su-
periores a los 175,000 millones de dólares, son un rott-
weiler en la puerta de entrada a los mercados mexica-
nos: no sabemos si será lo suficientemente bravo, pero 
sin duda intimida a los especuladores.

Ya vimos la semana pasada que cada vez que le ha-
ga falta y se acuerde, Donald Trump usará a México para 
contener la ira de su clientela política a la que tan mal le 
ha quedado con sus promesas de campaña. 

Así que no es posible librarse de esos embates que ge-
neran turbulencia, por ello es necesario seguir con la co-
rrección de las débiles finanzas públicas para que la vul-
nerabilidad sea menor.

Así que este aval del FMI a la condición de las finan-
zas públicas, con su respectivo premio de mantener la 
línea de contingencia, es una buena noticia para mejorar 
la confianza interna.

El aval del FMI a 
México, con dólares, 
no con letras

Enrique Campos ecampos@eleconomista.com.mx

EL SECTOR SE RECUPERA TRAS FRAUDE DE FICREA

Sofipos, más rentables 
que bancos pequeños
A septiembre del 2016, arrojaron un ROE de 5.51%: Banco de México

Fernando Gutiérrez

EL ECONOMISTA

LUEGO DEL efecto que causó el 
fraude de Ficrea a más de 6,800 per-
sonas en el sector de las sociedades 
financieras populares (sofipos), és-
te ya comenzó a dar signos positivos 
en materia de rentabilidad, incluso 
ahora es más rentable que los ban-
cos pequeños en su conjunto, según 
el Banco de México (Banxico).

De acuerdo con Viviana Garza 
Salazar , directora de Regulación y 
Supervisión del Banxico, a septiem-
bre del 2016, el sector de las sofipos 
en su conjunto arrojó una Rentabi-
lidad sobre capital (ROE, por su sigla 
en inglés) de 5.51%, mientras que en 
los bancos comerciales pequeños di-
cho indicador fue de 3.30 por ciento.

A pesar de esta superioridad en 
dicho indicador, el sector de las sofi-
pos —compuesto por 43 entidades en 
operación— todavía se encuentra le-
jos de arrojar una rentabilidad simi-
lar a la del todo el sector de la ban-
ca múltiple, que al mismo periodo 
arrojó un ROE de 12.37 por ciento.

“Hablando del ROE de las sofi-
pos, si bien con Ficrea bajó, ahora ya 
está por encima del ROE de bancos 
pequeños, lo que nos dice que las 
sofipos están haciendo bien su tra-
bajo y ahora están por encima de los 
bancos pequeños”, añadió.

Desde que se dio a conocer el 
fraude de Ficrea en noviembre del 
2014, el ROE del sector de las sofi-
pos tuvo una caída drástica, a casi 
-4%, y dicho indicador se mantu-
vo en terreno negativo hasta el mis-

mo mes del 2015 cuando fue de casi 2 
por ciento.

MOROSIDAD SUPERIOR

El que las sofipos atiendan a un sec-
tor de más alto riesgo que el que 
atiende la banca comercial hace que 
la morosidad en este tipo de inter-
mediarios también sea superior a la 
que presentan los bancos.

A septiembre del 2016, el Índice 
de Morosidad (IMOR) del sector de 
las sofipos se ubicó en 9.70%, por-
centaje superior al que presentó la 
banca múltiple en el mismo perio-
do, de 2.37%, así como al de los ban-
cos comerciales pequeños, que en su 
conjunto fue de 2.75 por ciento.

“Cuando hablamos del IMOR, es-
te es mucho más grande en sofipos 
pero esto también se explica porque 
el sector al que atienden las sofipos 
también es mucho más riesgoso al 
que atiende la banca comercial”, co-
mentó la funcionaria del Banxico.

ALTA CONCENTRACIÓN

Garza Salazar detalló la alta concen-
tración que existe en el sector de las 
financieras populares, pues a sep-
tiembre del 2016, seis sofipos con-
centraban 71.45% del total de acti-
vos del sector.

Por el monto en activos, las sofi-
pos más grandes del sector son Li-
bertad Servicios Financieros, CA-
ME, Akala, Fincomún, Coincidir y 
Te Creemos.

“Son seis las sofipos más gran-
des, destacando a Libertad Ser-
vicios Financieros que representa 
38.6% del total de activos del sec-

tor, es decir, 11,655 millones de pe-
sos”, aclaró.

De septiembre del 2015 al mismo 
mes del 2016, los activos totales del 
sector de las financieras populares 
mostraron un crecimiento nominal 
de 17.7%, al alcanzar un monto total 
de 29,992 millones de pesos, equi-
valentes a 0.3% del total que mane-
ja la banca múltiple.

Cabe destacar que en dicho pe-
riodo, las sofipos representaron 
20.9% de los activos totales del 
sector de ahorro y crédito popular 
compuesto también por las socieda-
des cooperativas  de ahorro y prés-
tamo; según la funcionaria, en los 
últimos años su participación cayó 
debido a la desaparición de Ficrea.

Garza Salazar detalló que a sep-
tiembre del 2016, la cartera de cré-
dito neta del sector ocupó 71% del 
total de activos del sector, colocán-
dose como el indicador más impor-
tante en este rubro, seguido de las 
inversiones en valores, que ocupó 
14 por ciento.
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Las sofipos atienden a un sector de más alto riesgo que el que atiende la banca comercial. foto archivo: cuartoscuro

 Hablando del ROE de 
las sofipos, si bien con Fi-
crea bajó, ahora ya está por 
encima del ROE de bancos 
pequeños, lo que nos di-
ce que las sofipos están ha-
ciendo bien su trabajo”.

Viviana Garza Salazar,
directora de Regulación y 
Supervisión del Banxico.


