
Twitter @LaRazon_mx
15

MIÉRCOLES  16.02.2022 • La Razón
NEGOCIOS

Por cambios de CNBV, S&P 
deja de calificar créditos
• Por Ivonne Martínez
ivonne.martinez@razon.com.mx

S&P GLOBAL RATINGS informó que 
dejará de asignar nuevas calificaciones 
en escala nacional a cierto tipo de tran-
sacciones de financiamiento estructura-
do en México, ante la imposibilidad de 
implementar modificaciones a su me-
todología establecidas por la 
Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores (CNBV).

La evaluadora internacional 
anunció que tampoco conti-
nuará con la vigilancia de las 
calificaciones existentes y 
planea retirar la mayoría de las 

calificaciones vigentes en escala nacional 
de financiamiento estructurado en Méxi-
co en los próximos meses.

En un aviso difundido en su portal en 
Internet, la directora general de México 
S&P Global Ratings, María Consuelo Pérez 
Cavallazzi, dio a conocer que la CNBV in-
formó a la agencia que debería modificar 
algunos criterios que usa para calificar la 

mayoría de los instrumentos 
de financiamiento estructura-
do en México. 

Refirió que la modificación 
incluiría la adición de procedi-
mientos en nuestras metodo-
logías que exigen que S&P veri-
fique la existencia de la cartera 

de créditos, así como de las garantías que 
los respaldan, de cada transacción de fi-
nanciamiento estructurado que califique.

Sin embargo, de acuerdo con lo esta-
blecido en sus contratos y en las publica-
ciones de calificación, las calificaciones 
crediticias de S&P se limitan al estudio, 
análisis, opinión, evaluación y dictamina-
ción sobre la calidad crediticia de valores, 
y la calificadora no realiza actividades de 
auditoría, ni asume la obligación de vali-
dar la información que recibe. 

“S&P Global Ratings no está en posibi-
lidad de implementar este nuevo requeri-
miento establecido por nuestro regulador 
a nuestras metodologías ya que no es con-
sistente con las mismas, y estaría fuera del 
alcance de nuestro rol como institución 
calificadora de valores”, subrayó.

El director de la consultoría, “Tenden-
cias económicas y financieras”, Carlos 
López Jones, consideró que los nuevos 
lineamientos de la CNBV “es una noticia 
muy grave para México”.

Es necesario cambiar medidas implementadas en la 4T

Entorno político merma 
inversión, alerta IMEF

JUNTO con la coyuntura económica desfavorable, el año viene 
marcado por repunte en inflación, dice Hernández Bringas; orga-
nismo descarta crecimiento de 4.1%, como estima el Gobierno

• Por Ivonne Martínez
ivonne.martinez@razon.com.mx

El Instituto Mexicano de Ejecuti-
vos de Finanzas (IMEF) afirmó 
que el ambiente político inter-
no en México está ahuyentado 

la inversión y es necesario un giro de 
180 grados en la mayoría de las políticas 
públicas implementadas por esta admi-
nistración para crecer al 5.0 por ciento, 
como lo estima el Presidente Andrés 
Manuel López Obrador.

El presidente nacional del IMEF, Ale-
jandro Hernández Bringas, dijo que la 
perspectiva económica poco alentadora 
se ve exacerbada por un deterioro en el 
ambiente político interno, como la persis-
tente inseguridad en el país, homicidios 
vinculados al crimen organizado y los 
asesinatos a periodistas.

Asimismo, la insistencia en empujar 
una reforma eléctrica contraria al mercado 
y la economía, acciones que calificó como 
“sorprendentes” como pedir una pausa en 
las relaciones con España y difundir infor-
mación privada de un periodista. 

“Todos estos factores ahuyentan a la 
inversión, que es fundamental para que 
la economía crezca y haya prosperidad”, 
añadió al recordar que el viernes pasado el 
IMEF recortó su pronóstico de crecimien-
to de 2.7 a 2.0 por ciento para este año, 
al descartar que se vaya a lograr el creci-
miento de 4.1 por ciento estimado por el 
Gobierno, ya que el panorama económico 
sigue deteriorándose.

Más allá de un clima de controversia 
política, dijo, se requiere urgentemente de 
medidas de política pública que den certi-
dumbre, de respeto al Estado de derecho, 
de señales claras de estabilidad institucio-
nal, así como de acciones que incentiven 
la inversión nacional y extranjera, y la ge-

neración de empleos bien remunerados 
que apoyen la recuperación económica.

Hernández Bringas comentó que junto 
con esta coyuntura económica desfavora-
ble, el año viene marcado por un repunte 
en la inflación, que de acuerdo al Banco de 
México y al consenso de los analistas, sólo 
cederá gradualmente a lo largo del año.

El vicepresidente del Comité Nacional 
de Estudios Económico del IMEF, Federi-
co Rubli Kaiser, consideró que para crecer 
al 5.0 por ciento este año, como afirma el 
Presidente López Obrador, se requiere un 
“un giro de 180 grados” en la mayoría de 
las políticas públicas implementadas por 
esta administración.

“Las políticas públicas tienen un ses-
go anti mercado, anti sector privado, un 
sesgo anti inversión; con esos sesgos no 
es posible tener un crecimiento, pero ni 
cercado al 5.0 por ciento”, sostuvo.

Precisó que sí es posible que México 
alcance tasas de crecimiento del 5.0 por 
ciento, pero es necesario cambiar todas 
estas condiciones para tener un paquete 
de políticas públicas muy diferente al que 
está promoviendo esta administración.

El IMEF rebajó su pronóstico para la economía 
mexicana este año de 2.7 a 2.0%, mientras 
que para 2023 lo recortaron de 2.3 a 2.1%.
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TII, ¿eficaz?
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Si la inflación aumenta debe aumentarse 
la TII, si baja debe bajarse. Como la inflación 
repuntó entre abril de 2020 (2.15 por ciento) y 
noviembre de 2021 (7.37), repunte que empezó 
a ceder en diciembre (7.36) y enero (7.07), las 
autoridades monetarias han aumentado la TII, 
desde 4.00 por ciento el 24 de junio de 2021, 
hasta 6.00 el pasado 10 de febrero. El aumento 
en la TII empezó catorce meses después (junio 
de 2021) del inicio del repunte en la inflación 
(mayo de 2020), y comenzó cuando la inflación 
ya se encontraba por arriba de la meta del 4.00 
por ciento: 5.88 en junio de 2021.

Se supone que si la tasa pasiva de interés 
aumenta se vuelve más atractivo el ahorro, por 
lo que la gente ahorra más, por lo que demanda 
menos, por lo que se restan presiones alcistas 
a los precios, por lo que se contiene el repunte 
en la inflación, todo lo cual puede ser cierto 
(todo dependerá de cuánta gente esté dispues-
ta a aprovechar las mayores tasas de interés 
para ahorrar más), pero es solo una parte de 
la historia.

La otra parte de la historia tiene que ver 
con lo que los bancos hacen, suponiendo que 
fuera el caso, con la mayor cantidad de ahorro 
que captan, misma que deben prestar. Ése es 
su negocio: pedir prestado dinero a quienes 
les sobra, los ahorradores, para ofrecer crédito 
a quienes les falta, los deudores, por lo que, lo 
que los primeros (ahorradores) dejan de gastar 
por prestar dinero, los segundos (deudores) lo 
gastan por recibir dinero prestado, dándose 
una recomposición de la demanda por bienes 
y servicios (unos gastan menos y otros gastan 
más), pero no necesariamente una reducción 
de la misma, lo cual le resta eficacia al aumento 
en la TII como herramienta para combatir los 
repuntes en la inflación, sin pasar por alto que 
la pregunta importante es ¿por qué repuntó la 
inflación?, pregunta cuya respuesta tiene ver 
con el aumento en la cantidad de dinero que 
se intercambia en la economía (véase: https://
www.razon.com.mx/opinion/columnas/
arturo-damm-arnal/cantidad-dinero-471130).

¿Qué tan eficaces han sido los aumentos en 
la TII para contener el repunte en la inflación? 
Entre junio de 2021, mes en el cual iniciaron 
los aumentos, y noviembre de 2021, la TII pasó 
de 4.00 a 5.00 por ciento. En ese lapso la infla-
ción repuntó de 5.88 a 7.37 por ciento. Insisto: 
la pregunta importante es ¿por qué repuntó la 
inflación?, sin olvidar que el Banco de México 
tiene una meta de inflación del tres por ciento, 
más menos un punto porcentual de margen de 
error, por lo que la máxima inflación aceptable 
es cuatro y la mínima dos.

La herramienta del Banco de 
México para mantener la in-
flación entre dos y cuatro por 

ciento es la Tasa de Interés Interban-
caria, TII, que sirve de referencia pa-
ra que los bancos comerciales fijen 
sus tasas de interés.
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ALEJANDRO Her-
nández, presiden-
te del IMEF, ayer 
en conferencia.

4.1
Por ciento estimado 
del PIB de la Secretaría 
de Hacienda para 2022

4.4
Por ciento, pronósti-
co de inflación del 
IMEF para 2022

El financiamiento 
estructurado incluye 
a los créditos hipo-
tecarios, consumo, 
ingresos o cuentas 
por cobrar.
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