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Posible incremento histórico en ingresos de subnacionales: Matthew Walter 
 
 
 

Extracto de la entrevista con Matthew Walter, analista de Subsoberanos  
para Moody’s Local, en el programa “Ganadores y Perdedores”,  

conducido por Susana Sáenz en El Financiero Bloomberg TV 
 

 
 
SUSANA SAENZ: Y de acuerdo con Moody’s, el sector subsoberano en México se beneficiará 
de una aceleración en los ingresos en 2022 y 2023, a un ritmo no observado previo a la 
pandemia.  
 
Para hablar del tema, saludo a Matthew Walter, analista de Subsoberanos para Moody’s 
Local. Muy buenas tardes Matthew.  
 
MATTHEW WALTER: Buenas tardes, muchas gracias por la invitación.  
 
SUSANA SAENZ: Gracias por acompañarnos. Cuéntanos a qué se deberá este impulso y de 
qué magnitud se espera.  
 
MATTHEW WALTER: La verdad lo que estamos observando es que después de un periodo de 
un crecimiento relativamente débil en 2020, 2021, todo a raíz de la pandemia, en los 
ingresos operativos y ahí se me refiero a los ingresos propios de los estados y de los 
municipios y también lo más importante que son  las participaciones, las transferencias 
federales que vienen para los estados y municipios, éstos tuvieron un crecimiento muy bajo 
durante 2020 y una recuperación más o menos lenta en 2021, con algunas excepciones.  
 
Pero lo que ya estamos observando en 2022 y proyectando para 2023 es que esta 
recuperación en los ingresos empieza a cobrar fuerza y ya hemos observado indicios de 
crecimientos muy importantes en la primera parte de este año.  
 
Entonces sí estamos proyectando que las participaciones pueden crecer para el sector en un 
10 por ciento en este año y el próximo, que sí sería un crecimiento por arriba del promedio 
histórico y eso creemos que va a ayudar a estabilizar un poco las métricas crediticias en el 
sector después de este periodo de más dificultad.  
 
SUSANA SAENZ: Ahora, qué papel jugarán los ingresos petroleros y la recaudación fiscal.  
 
MATTHEW WALTER: El crecimiento muy fuerte que observamos en los primeros cuatro o 
cinco meses del 2022 tienen que ver mucho con los ingresos petroleros. La recaudación 
federal participable son los ingresos que el gobierno federal comparte con los estados y 
municipios y un componente de esto son los ingresos petroleros y estos han crecido por el 
tema del precio en más de 130 por ciento en lo que va del año. 



 
Al mismo tiempo estamos viendo crecimiento en los ingresos tributarios, éstos también 
subieron un 12 por ciento, a pesar de que el gobierno federal empezó a aplicar estímulos 
fiscales por el IEPS de las gasolinas en marzo de este año, pero otros rubros tributarios 
están creciendo.  
 
Hay un efecto base ahí, en la primera parte de 2021 todavía estábamos en un periodo de 
depresión económica o recién saliendo de la pandemia, entonces en parte es un efecto 
base, pero también influye aquí el mismo fenómeno de la inflación que también está 
impulsando en términos nominales, no reales, pero nominalmente el crecimiento en la 
recaudación.  
 


