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Cuenta con fortaleza fiscal

Grado de inversión de México sin riesgo en S&P; 
Congreso limitará cambios constitucionales

Yolanda Morales
ymorales@eleconomista.com.mx

México cuenta con fortalezas fisca-
les que le permiten mantener su cali-
ficación soberana dos escalones arriba 
del grado de inversión, en “BBB”  con 
perspectiva Estable, aún en medio del 
complejo panorama económico mun-
dial y pese al riesgo de recesión en Es-
tados Unidos, advirtió la calificadora 
S&P Global.

La analista soberana para México, 
Lisa Shineller subrayó en conferencia 
que ve muy baja probabilidad de que 
se presente alguna reforma constitu-
cional que pueda enrarecer aún más el 
clima de negocios, ante la composición 
del Congreso y en la proximidad de las 
elecciones del 2024. 

Este factor sería positivo para limitar 
la incertidumbre prevaleciente de los 
inversionistas y también facilitaría la 
llegada de negocios que están buscando 
una relocalización geográfica para acer-
carse a Estados Unidos. 

En conferencia remota, para pre-
sentar las perspectivas financieras pa-
ra México y Centroamérica, la analis-
ta destacó que un límite de calificación 
para el soberano ha sido su baja capaci-
dad de crecimiento. Al reducirse el ries-
go de cambios constitucionales que al-
teren el ambiente para hacer negocios, 
se genera un factor positivo para mejo-
rar el clima de inversión que impulse el 
crecimiento de la economía.

Shineller reconoció que los supues-
tos macroeconómicos en los que se ba-
sa el presupuesto para el próximo año 
lucen optimistas ante el riesgo de que 

se presente una recesión en el país ve-
cino del norte.

Específicamente se refiere a la pro-
yección del PIB que fijó el gobierno en 
3% para el año próximo. La previsión 
más reciente que tiene la agencia para 
el PIB mexicano en 2023 es de 2.1% con 
riesgos a la baja, de materializarse la re-
cesión en Estados Unidos.

Recesión de bajo impacto
Entre las fortalezas que tiene el país pa-
ra mantener la calificación sin cambio, 
destacó la cautela en el manejo de las 
políticas macroeconómicas; la política 
monetaria creíble y el régimen de flo-
tación cambiaria.

La nota soberana de México está dos niveles arriba del grado de inversión, 
en “BBB”. foto: shutterstock

La califica-
dora cambió 
la perspecti-
va de la nota 
soberana de 
México a Es-
table, el pasa-
do 6 de julio.

La analista descartó que una recesión 
de Estados Unidos pueda tener impacto 
en la calificación para México.

Desde su perspectiva, México cuenta 
con fortalezas como una deuda mode-
rada del gobierno que no considera las 
obligaciones de Petróleos Mexicanos y 
la Comisión Federal de Electricidad, así 
como un déficit fiscal bastante compe-
titivo respecto de otros soberanos con la 
misma calificación.

Shineller enfatizó que el gobierno de 
México ha probado su compromiso de 
mantener un gasto prudente que man-
tiene a la deuda por debajo de la media 
que guardan los países que tienen una 
calificación similar, es 60% del PIB.

Los pares de calificación de Méxi-
co en S&P son Italia, Chipre, Bulga-
ria, Hungría, Indonesia, Panamá, Pe-
rú y Uruguay.

Baja capacidad recaudatoria
La analista soberana explicó que el im-
pacto que podría tener en los ingresos 
públicos la sobrestimación del PIB, vía 
un mejor flujo de impuestos tributarios, 
podría verse compensado por entradas 
del comercio de petróleo. No obstante, 
sostuvo que en el contexto de incerti-
dumbre mundial, resulta aún más vo-
látil apoyarse en esta posibilidad.

Reconoció los esfuerzos que están 
haciendo los gobiernos locales, así co-
mo los esfuerzos para reducir la evasión.

Pero sostuvo que hay un importante 
espacio para incrementar los ingresos tri-
butarios, pues México es uno de los sobe-
ranos que tiene la recaudación más baja.

T-MEC, el riesgo
La analista comentó que sí tienen iden-
tificados factores de riesgo para la califi-
cación, como algún tipo de contratiem-
po en los paneles de discusión a los que 
llevaron Estados Unidos y Canadá a Mé-
xico por el tema energético en el mar-
co del acuerdo comercial. También se-
ñaló un deterioro mayor en las cadenas 
mundiales de suministro.

Considera Fitch

Exposición de bancos a Unifin 
y Crédito Real, sin impacto

Edgar Juárez
eduardo.juarez@eleconomista.mx

La calificadora Fitch consideró que la 
exposición crediticia de los bancos co-
merciales mexicanos a Unifin y Crédito 
Real, entidades financieras no bancarias 
que presentan insolvencia, no es signi-
ficativa para el sistema en su conjunto.

En una nota la agencia estimó que los 
bancos más grandes manejarán de ma-
nera efectiva esta exposición, sin cam-
biar sustancialmente sus perfiles cre-
diticios y métricas financieras, debido 
a sus sólidos perfiles.

En este sentido, expuso que los re-
cientes incumplimientos de pago de 
Unifin y Crédito Real, no es material 
para los bancos mexicanos calificados 
por Fitch, desde una perspectiva de ca-
lificación, con poco o ningún efecto en 

el capital de las entidades tanto comer-
ciales como de desarrollo.

Recientemente un análisis de BBVA 
Research, coincidió en que la insolven-
cia que presentan en la actualidad al-
gunos Intermediarios Financieros no 
Bancarios (IFNB) como Unifin, Crédi-
to Real, además de Alpha, no represen-
ta ningún riesgo para la banca múltiple 
que opera en el país.

Ahí señaló que, con la última infor-
mación disponible de los estados finan-
cieros de Unifin y Crédito Real (segun-

La expo-
sición de 
los bancos 
comerciales 
a los IFNB 
es mayori-
tariamente 
limitada.do trimestre del 2022 y cuarto trimestre 

del 2021 respectivamente), la deuda 
bancaria total de estas entidades a ju-
nio ascendió a 36,870 millones de pe-
sos, lo cual, precisó, representa 0.7% 
de la cartera total de la banca múltiple. 
De Alpha Holding, no se encontró in-
formación pública de la deuda.

Enfoque conservador
El análisis de Fitch, por su parte, pre-
cisó que los bancos comerciales han 
adoptado un enfoque conservador pa-

ra otorgar préstamos a IFNB desde el 
incumplimiento de Crédito Real en fe-
brero pasado.

La agencia agregó que la mayoría de 
los bancos con exposición a Unifin, le 
han señalado que serán prudentes al 
otorgar préstamos a este sector; algunos 
adoptarán un enfoque de espera duran-
te los próximos 12 meses.

“Esperamos que los bancos de de-
sarrollo expuestos a Unifin y Crédito 
Real mantengan su financiamiento de 
IFNB(...), dado su papel político pa-
ra aumentar la inclusión financiera del 
país”, mencionó.

El análisis de Fitch destacó que, his-
tóricamente, la exposición de los ban-
cos comerciales a las instituciones fi-
nancieras, ha sido baja, y la de los IFNB 
es mayoritariamente limitada y centra-
da en empresas reguladas.


