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Comunicado de prensa: 

S&P Global Ratings asignó calificaciones a 
emisiones de certificados bursátiles de 
Cetelem; confirmó calificaciones de las 
emisiones existentes de la entidad  
23 de abril de 2021  

 

ACCIÓN: ASIGNACIÓN DE CALIFICACIONES 

Instrumento: Certificados Bursátiles de Largo Plazo 

Calificaciones:  Escala Nacional (CaVal) 

Largo Plazo 

mxAAA 

 

El 23 de abril de 2021, S&P Global Ratings asignó sus calificaciones de emisión de largo plazo en 
escala nacional –CaVal– de ‘mxAAA’ a las emisiones de certificados bursátiles de largo plazo por 
un monto de hasta $2,000 millones de pesos mexicanos (MXN) de Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, 
E.R. El emisor podría realizar estas emisiones en dos tramos, bajo la modalidad de vasos 
comunicantes, sin que el monto emitido rebase los MXN2,000 millones de manera conjunta. De 
acuerdo con información proporcionada por el emisor, las claves de pizarra que identificarán a las 
emisiones son CETELEM 21, a tasa variable con plazo de 896 días, y CETELEM 21-2, a tasa fija con 
plazo de 910 días, ambas con vencimiento de aproximadamente 2.5 años.   

Estas emisiones se encuentran bajo el amparo del programa de certificados bursátiles de corto y 
largo plazo, con carácter revolvente por un monto acumulado de hasta MXN20,000 millones o su 
equivalente en Unidades de Inversión (UDIs), con vigencia de cinco años a partir de la fecha de 
autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).  

Además, confirmamos nuestras calificaciones de emisión de largo y corto plazo en escala 
nacional de ‘mxAAA’ y ‘mxA-1+’, respectivamente, de las emisiones vigentes y en circulación de 
Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, E.R. 

Las calificaciones de las emisiones de Cetelem se basan en la garantía incondicional e irrevocable 
otorgada por su casa matriz, con base en Francia, BNP Paribas, (BNPP; A+/Negativa/A-1). El 23 de 
abril de 2020, S&P Global Ratings revisó la perspectiva del garante a negativa de estable como 
resultado de la revisión a negativa de estable de la tendencia del riesgo económico y del riesgo de 
la industria del Análisis de Riesgos de la Industria Bancaria por País (BICRA, por sus siglas en 
inglés) de Francia. Sin embargo, es importante mencionar que si la perspectiva de la calificación 
de largo plazo del garante se llegara a materializar no tendría un impacto en nuestras 
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calificaciones en escala nacional de Cetelem debido a que se mantendría en la correlación con las 
calificaciones más altas en escala nacional para México. 

Fundamento 

Basamos nuestras calificaciones  de emisión de Cetelem en la calificación y el análisis de su casa 
matriz y garante. Nuestras calificaciones de BNPP reflejan la alta diversidad geográfica y de 
negocio del grupo, lo que permite una generación de ingresos muy resiliente a lo largo del ciclo. 
Además, proyectamos que la relación de activos ponderados por riesgo (RWA) de S&P Global 
Ratings a la capacidad adicional para absorber pérdidas (ALAC) superará los 700 puntos base (pb) 
a partir de 2021, muy por encima de nuestro umbral de 525 pb de ALAC para un alza de un nivel 
(notch) que ya consideramos en nuestras calificaciones de BNPP. La gestión del capital del grupo 
sigue siendo más estricta que la de muchos de sus pares de banca universal, en nuestra opinión, 
con un índice de capital común Tier 1 (CET1) objetivo de al menos 12% al cierre de 2020. Prevemos 
que la crisis macroeconómica debilitará significativamente los indicadores de riesgo de BNPP en 
2021 y 2022, como a la mayoría de sus pares, y que las tasas de interés persistentemente bajas 
afectarán los ingresos, principalmente del comercio minorista. Además, el entorno regulatorio y 
las condiciones operativas para determinadas actividades del mercado podrían ser menos 
favorables. No obstante, reconocemos que la calidad y diversidad de las utilidades le dan al grupo 
una gran flexibilidad para absorber los shocks financieros, además de un desempeño resiliente. 

BNPP no es una fuente de ingresos tan fuerte como algunos de sus pares, especialmente en 
Estados Unidos. Sin embargo, generalmente reporta utilidades más estables a lo largo del ciclo, 
ya que se enfoca en geografías de bajo riesgo y sus actividades en el mercado de capitales 
constituyen una parte menos significativa del grupo en comparación con la mayoría de los bancos 
universales internacionales. Consideramos como debilidades la presión sobre las utilidades 
minoristas de BNPP en Francia y Bélgica, y su rentabilidad, que está por debajo de la de sus pares 
de manera consolidada. La reducción de costos es una de las prioridades del grupo. 
Consideramos que las incansables inversiones necesarias para mantener posiciones tecnológicas 
y competitivas continuarán pesando fuertemente sobre la base de costos, pero también que los 
esfuerzos pasados de BNPP en digitalización ayudan al banco a enfrentar las complejas 
condiciones operativas actuales. 

Esperamos que nuestro índice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) se 
mantenga entre 7% y 8% durante los siguientes dos años, que es promedio en un contexto 
europeo. Estimamos que las utilidades disminuyan cerca de 15% en 2020, principalmente 
considerando nuestra expectativa de un costo del riesgo crediticio cercano a 70 pb, en 
comparación con los 35 pb-40 pb experimentados en 2017-2019. Observamos que la sensibilidad 
al entorno de riesgo crediticio se encuentra principalmente en las carteras de banca corporativa y 
de crédito minorista a pequeñas empresas. Una gran parte de las provisiones registradas en los 
primeros nueve meses de 2020 fueron para pérdidas crediticias esperadas pero no incurridas. No 
obstante, consideramos que el deterioro de la calidad de los activos podría materializarse a partir 
de 2021 si los efectos perjudiciales de las medidas sanitarias para contener el contagio de COVID-
19 se acumulan y finalmente socavan la calidad crediticia de los deudores. Además, como 
cualquier banco universal, BNPP está estructuralmente expuesto a una amplia variedad de 
riesgos, geográficos (como en Turquía e Italia) o inherentes a las actividades del mercado de 
capitales, que incluyen riesgos legales y de litigio. Sin embargo, consideramos que la amplia 
diversidad de sus actividades y su flexibilidad financiera mitigan el daño que los focos de riesgo 
podrían ocasionar al grupo. 
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En general, las posiciones de fondeo y liquidez de BNPP están en línea con las de sus pares 
globales. El grupo se beneficia de una franquicia fuerte en los mercados de capitales al ser un 
emisor regular, y con una amplia base de inversionistas a nivel mundial. Nuestros indicadores 
clave de fondeo y liquidez para el grupo se clasifican en línea con los de sus pares franceses, pero 
por debajo de algunos pares internacionales, especialmente aquellos más enfocados en los 
minoristas. También consideramos los factores cualitativos, como una fuerte diversificación de 
fondeo de BNPP así como sus capacidades de fondeo adecuadas y administración de liquidez. 

BNPP es un prestatario activo en los mercados mayoristas y, por lo tanto, es sensible a las 
alteraciones del mercado de fondeo a largo plazo. BNPP ha orientado su estrategia hacia la 
captación de fondos más estables a más largo plazo en todas las líneas de negocio. Por ello, 
esperamos que nuestro índice de fondeo estable continúe superando marginalmente el 100% en 
los próximos trimestres, como ha sido el caso desde fines de 2017 (estimamos 106.5% a 
mediados de 2020). 

La liquidez de BNPP es fuerte, en nuestra opinión, y se ha fortalecido con el tiempo. Nuestro índice 
de activos líquidos totales a fondeo mayorista de corto plazo era de 1.3x a mediados de 2020 (sin 
cambios desde finales de 2017). Nuestra evaluación de liquidez incluye la calidad de la 
administración de riesgo de liquidez del banco y sus indicadores internos. 

 

Detalle de las calificaciones de largo plazo  

CLAVE DE PIZARRA CALIFICACIÓN ACTUAL CALIFICACIÓN ANTERIOR 
PERSPECTIVA/REV. 
ESPECIAL ACTUAL 

PERSPECTIVA/ REV. 
ESPECIAL ANTERIOR 

CETELEM 18-2 mxAAA mxAAA N/A N/A 

CETELEM 19 mxAAA mxAAA N/A N/A 

CETELEM 19-2 mxAAA mxAAA N/A N/A 

CETELEM 19-3 mxAAA mxAAA N/A N/A 

CETELEM 19-4 mxAAA mxAAA N/A N/A 

CETELEM 21 mxAAA NC N/A N/A 

CETELEM 21-2 mxAAA NC N/A N/A 

NC – No calificada     

 

Detalle de las calificaciones de corto plazo 

EMISOR MONTO* 
CALIFICACIÓN 
ACTUAL 

CALIFICACIÓN 
ANTERIOR 

REV. 
ESP./PERSPECTIVA 
ACTUAL 

REV. 
ESP./PERSPECTIVA 
ANTERIOR 

Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, E.R. MXN20,000 mxA-1+ mxA-1+     N/A        N/A    

*En millones de pesos mexicanos      

 

Criterios y Artículos Relacionados 

Criterios 

− Criterios de Garantía, 21 de octubre de 2016. 

− Metodología para calificaciones crediticias en escala nacional y regional, 25 de junio de 2018. 

http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100013157
http://www.standardandpoors.com/es_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100017406
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Artículos Relacionados 

− Descripción general del Proceso de Calificación Crediticia. 

− MÉXICO - Definiciones de calificación en Escala CaVal (Nacional). 

− Definiciones de Calificaciones de S&P Global Ratings.  

− S&P Global Ratings confirma calificaciones de ‘mxAAA’ y ‘mxA-1+’ de las emisiones de 
certificados bursátiles de largo y corto plazo de Cetelem, 5 de junio de 2020. 

− Compañías financieras a nivel mundial afrontan una recuperación desigual tras la pandemia de 
COVID-19, 14 de diciembre de 2020. 

− Panorama económico para América Latina 2021: Pese a mejora en crecimiento, las debilidades 
prepandémicas persisten, 25 de marzo de 2021. 

 

Algunos términos utilizados en este reporte, en particular algunos adjetivos usados para expresar 

nuestra opinión sobre factores de calificación importantes, tienen significados específicos que se les 

atribuyen en nuestros criterios y, por lo tanto, se deben leer junto con los mismos. Consulte los criterios 

de calificación en www.standardandpoors.com para obtener más información. Toda la información sobre 

calificaciones está disponible para los suscriptores de RatingsDirect en www.capitaliq.com. Todas las 

calificaciones afectadas por esta acción de calificación se pueden encontrar en el sitio web público de 

S&P Global Ratings en www.standardandpoors.com.mx. Use el campo de búsqueda de Calificaciones 

ubicado en la columna de la izquierda. 

 

INFORMACIÓN REGULATORIA ADICIONAL 

 

1) Información financiera al 31 de diciembre de 2020. 

2) La calificación se basa en información proporcionada a S&P Global Ratings por el emisor y/o sus 
agentes y asesores. Tal información puede incluir, entre otras, según las características de la 
transacción, valor o entidad calificados, la siguiente: términos y condiciones de la emisión, 
prospecto de colocación, estados financieros anuales auditados y trimestrales, estadísticas 
operativas –en su caso, incluyendo también aquellas de las compañías controladoras-, información 
prospectiva –por ejemplo, proyecciones financieras-; informes anuales, información sobre las 
características del mercado, información legal relacionada, información proveniente de las 
entrevistas con la dirección e información de otras fuentes externas, por ejemplo, CNBV, Bolsa 
Mexicana de Valores, CNSF, Banco de México, FMI, BIS. 

La calificación se basa en información proporcionada con anterioridad a la fecha de este 
comunicado de prensa; consecuentemente, cualquier cambio en tal información o información 
adicional, podría resultar en una modificación de la calificación citada. 

3) La información regulatoria (PCR, por sus siglas en inglés) de S&P Global Ratings se publica en 
relación con una fecha específica, y está vigente a la fecha de la Acción de Calificación Crediticia 
que se haya publicado más recientemente. S&P Global Ratings actualiza la información regulatoria 
para una determinada Calificación Crediticia a fin de incluir los cambios en tal información 
solamente cuando se publica la siguiente Acción de Calificación Crediticia. Por consiguiente, la 
información regulatoria contenida aquí puede no reflejar los cambios en la misma que pudieran 
ocurrir durante el periodo posterior a la publicación de tal información regulatoria pero que de otra 
manera no están asociados con una Acción de Calificación Crediticia. 

https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceId/100011694
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/article/-/view/sourceId/100004259
https://disclosure.spglobal.com/ratings/es/regulatory/delegate/getPDF?articleId=2575448&type=COMMENTS&subType=RATING%20DEFINITION
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https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2020-12-14-companias-financieras-a-nivel-mundial-afrontan-una-recuperacion-desigual-tras-la-pandemia-de-covid-19
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2021-03-25-panorama-economico-para-america-latina-2021-pese-a-mejora-en-crecimiento-las-debilidades-prepandemicas-persisten
https://www.spglobal.com/ratings/es/pdf-articles/2021-03-25-panorama-economico-para-america-latina-2021-pese-a-mejora-en-crecimiento-las-debilidades-prepandemicas-persisten
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