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MÉXICO ES un emisor soberano con 
grado de inversión en las tres princi-
pales agencias calificadoras, con un 
rating que ubica la capacidad de pago 
del sector público en el escalón de los 
países cuyas cuentas fiscales tienen 

“alta solvencia”, consigna informa-
ción de Moody’s, Standard & Poor’s 
(S&P) y Fitch.

De acuerdo con la nomenclatura 
que utilizan las firmas para indicar al 
inversionista la probabilidad de im-
pago de los emisores soberanos, Mé-
xico presenta una posibilidad de 0.01 
a 1.10%, de caer en moratoria.

En Moody’s, que es la agencia que 
tiene a México con la nota más al-
ta, en “A3”, la nomenclatura o esca-
lón de la calificación indica una pro-
babilidad de impago entre 0.01 y 0.26 
por ciento.

El rating que ostenta el emisor 
mexicano en Standard & Poor’s y 
Fitch es “BBB+”, que señala al inver-
sionista que el riesgo de insolvencia 
se ubica entre 0.10 y 1.10 por ciento.

La calificación de México en las 
tres agencias evidencia que desde 
el punto de vista financiero, el país 
cuenta con alta solvencia y dista de 
la observación del presidente elec-
to Andrés Manuel López Obrador, 

cuando afirmó que el país se encuen-
tra en bancarrota.

Economistas consignan que un 
default financiero, impago de la deu-
da o suspensión de pagos se presen-
tan cuando el soberano no puede 
afrontar el pago de los intereses o del 
principal de una deuda cuando lle-
ga el vencimiento, esto es cuando 
un deudor no puede cumplir con la 
obligación leal de pagar.

LADO FISCAL SÓLIDO

Jaime Reusche, analista soberano de 
Moody’s, es categórico al decir que 

“el país no está de ningún modo en 
bancarrota. No podría tener la cali-
ficación ‘A3’, nota que implica que 
presenta finanzas y cuentas fiscales 
sólidas que le permiten tener una no-
ta identificada como notable.

“Vemos el lado fiscal de México 
bastante sólido. Su deuda respecto 
del Producto Interno Bruto bastante 
baja, si se le compara a nivel global y 
con una tendencia a la baja que es la 
que está dejando el gobierno que sa-
le”, advirtió.

Desde Nueva York, el analista re-
conoce que el espacio fiscal de Méxi-
co “en efecto es mucho más limita-
do de lo que fue hace años, porque la 
deuda aumentó la década pasada, de 
manera que el margen de maniobra 
es bastante limitado”.

A, B, C del riesgo de insolvencia
La probabilidad de un impago de un gobierno calificado está indicada en 
cada escalón de la nomenclatura que utilizan las agencias. Para México, es 

“A3” en Moody’s, y “BBB+” en Fitch y Standard & Poor’s.

S&P / Fitch Moody’s Significado

“AA-” a “AAA” “Aa3” a “Aaa” Capacidad para pagar obligaciones 
de forma oportuna.

“A-” a “A+” “A3” a “A1” Fuerte capacidad para el pago de 
obligaciones.

“BBB-” a “BBB+” “Baa3” a 
“Baa1”

Presenta capacidad promedio para 
pagar obligaciones.

“B-” a “BB-” “B3” a “Ba1” La capacidad para pagar obligacio-
nes es mínima.

“C” a “CCC” “C” a “Caa”
La capacidad de pago de obligacio-
nes es dudosa y hay un alto riesgo 
de impago.

“D”          -- Implica incumplimiento de pago.

fuente: elaboración propia con información de moody’s, s&p y fitch

mucha violencia, y que ha resulta-
do un fracaso la política económica 
neoliberal, y que la vamos a cam-
biar”, comentó. 

¿Podría enfrentar una crisis eco-
nómica (en su gobierno)? 

“¡No, no, no! Porque el periodo neo-
liberal se caracterizó por la corrup-
ción, son muy rateros, entonces eso 
fue lo que agravó la situación eco-
nómica y social. La corrupción. Eso 
ya no va a haber. Como dicen los 
tecnócratas, esa variable ya no se 
va a presentar, ya no va a haber co-
rrupción. Yo dije en campaña que 
iba a haber un gobierno para todos, 
que ya no iba a estar al servicio de 
una minoría, ése es el cambio, por 
eso no va a haber crisis”. 

¿Qué le dice a la Iniciativa 
Privada? 

“Que están ellos ayudando mucho, 
y que nos van a seguir apoyando”, 
dijo.

“No ganamos por la voluntad de 
los de arriba, ganamos por la vo-
luntad, la decisión, del apoyo del 
pueblo de México”, afirmó al ase-
gurar que México es un ejemplo 
mundial porque no hay inestabili-
dad política en el actual proceso de 
transición. 

“Decían que el cambio iba a ge-
nerar inestabilidad. ¿Qué ha pa-
sado? No hemos logrado que ha-
ya desconfianza, y al contrario, en 
vez de inestabilidad, lo que hay es 
certidumbre. México es ejemplo a 
nivel mundial por la forma que es-
tamos llevando a cabo esta transi-
ción política-democrática” .

Afirmó que su gobierno “no va a 
ser un cambio cosmético. Vamos a 
llevar a cabo la cuarta transforma-
ción de la vida pública de México”. 

Más tarde, López Obrador in-
sistió en que la elección no se ganó 
por la voluntad de los de arriba si-
no por la decisión del pueblo.
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Matiza que la probabilidad de que 
un emisor con calificación “A3” co-
mo la de México caiga en impago es 
mucho menor de 5 por ciento. “No 
obstante, va aumentando esta pro-
babilidad con el paso del tiempo, aún 
si conserva la nota”.

“La probabilidad de impago, si se 
vuelve mayor, por la curva de ren-
dimientos. Al emitir títulos a mayor 
plazo, el costo es mayor, al avan-
zar en el tiempo, aumenta. Pero los 
próximos dos años la probabilidad es 
mucho menor a 1 por ciento”.

Entrevistado por El Economis-
ta, Reusche precisa que la palabra 
bancarrota no es aplicable para las 
finanzas de un país, pues un Esta-
do no puede dejar de existir por más 
que reconozca que no tiene solven-
cia financiera.

DESTACAN SUPERÁVIT PRIMARIO

Por su parte, la analista sobera-
na de Fitch, Shelly Shetty, dijo que 
las medidas de austeridad aplicadas 
al cierre del presente sexenio, tan-
to a nivel federal como en Petróleos 
Mexicanos, ayudaron a consolidar el 
equilibrio más amplio del sector pú-
blico, facilitando el superávit prima-
rio del sector.

Advirtió que “mientras se man-
tenga el superávit primario y el cre-
cimiento económico se mantenga 
resiliente, la carga de deuda conti-
nuará disminuyendo y favorecerá al 
panorama de calificación que en la 
firma es ‘BBB+’”.
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EL PAÍS TIENE GRADO DE INVERSIÓN

México, con finanzas 
y cuentas fiscales 
sólidas: calificadoras
La posibilidad de caer en moratoria es de 0.01 a 
1.10%, con base en las notas que tiene el país

Un default financiero, impa-
go de la deuda o suspensión de 
pagos se presentan cuando el 
soberano no puede afrontar 
el pago de los intereses o del 
principal de una deuda cuando 
llega el vencimiento.

Suspensión de pagos
De acuerdo con una investigación 
de los historiadores económicos 
Carmen Reinhart y Kenneth Rogoff, 
México declaró impago y reprogra-
mación de pagos en tres ocasiones en  
el siglo pasado: en 1914, 1928 y 1982.

En la investigación, los econo-
mistas consignan que un default fi-
nanciero, impago de la deuda o 
suspensión de pagos se presentan 
cuando el soberano no puede afron-
tar el pago de los intereses o del prin-
cipal de una deuda cuando llega el 
vencimiento.

La moratoria más reciente que 
atravesó México fue en agosto de 
1982.

Cárdenas, quien tiene doctora-
do en economía y es profesor de la 
Universidad de Puebla, explicó que 
en 1982, en el gobierno de José Ló-

pez Portillo, con Jesús Silva Herzog  
al frente de la Secretaría de Hacienda, 
se anunció en Washington que el go-
bierno se veía obligado a diferir, por 
un plazo de 90 días, los pagos de ca-
pital de la deuda pública.

“En ese momento, el secretario di-
jo que se tenía un problema de flu-
jo, lo cual no era así. Años después, 

él mismo reconoció que se equivocó 
y que fue un problema de solvencia, 
es decir, no estábamos siendo capa-
ces de generar recursos para pagar 
por los intereses de la deuda, no ha-
bía esos excedentes”.

Aclaró que el problema de solven-
cia se venía arrastrando desde 1976 
con el gobierno de Luis Echeverría, 
cuando se tuvo la devaluación del 
peso frente al dólar, pero el gobierno 
no se alarmó porque obtuvo mayo-
res recursos de la venta del petróleo.

Crisis de los tesobonos
Leticia Armenta también mencionó la 
crisis de 1995, la cual fue resultado de 
una deuda contraída a través de teso-
bonos que estaban en dólares, además, 
no había suficientes reservas, y cuan-
do los inversionistas se dieron cuenta 

de esta carencia de recursos, hicieron 
movimientos financieros que provo-
caron una devaluación de la moneda.

“México no se encuentra en una si-
tuación como la de 1995 (…) Si bien ac-
tualmente cuenta con una estabilidad 
macroeconómica, es necesario que se 
complemente con políticas que favo-
rezcan la distribución del ingreso y se 
resuelva el problema de la pobreza”.

La crítica
Mario Delgado, coordinador de los 
diputados de Morena, argumentó 
que el término de bancarrota tam-
bién se refiere al hundimiento o des-
crédito de un sistema o doctrina, 

“me parece que estamos presencian-
do claramente el descrédito absoluto 
de un modelo económico que no ha 
traído crecimiento en los últimos 30 

años y que sólo ha generado violen-
cia y pobreza”.

Enfatizó que la prioridad del 
próximo gobierno será la austeridad 
y una reordenación del gasto públi-
co para actividades que tengan im-
pacto en la economía y beneficien a 
la sociedad.

“Se mantendrá la estabilidad ma-
cro. La política que se va a llevar a ca-
bo en este sexenio va a demostrar que 
se puede tener una política social y 
fiscal responsable ” destacó el dipu-
tado. (Con información de E. Juárez y Y. 
Morales)

Enrique Cárdenas recordó que en 
1982 el gobierno se vio obligado a diferir 
el pago de la deuda. foto ee: h. salazar.
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Discusión del país en 
bancarrota domina 
sesión en el Senado


