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Comunicado de prensa: 

S&P Global Ratings asignó calificación de 
‘mxAAA’ a emisiones de certificados bursátiles 
de largo plazo de Cetelem 
3 de septiembre de 2021 

 

 

El 3 de septiembre de 2021, S&P Global Ratings asignó sus calificaciones de deuda de largo plazo 
en escala nacional –CaVal– de ‘mxAAA’ a las emisiones de certificados bursátiles de largo plazo 
de Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, E.R, con claves de pizarra CETELEM 21-3 y CETELEM 21-4, de 
acuerdo con la información que proporcionó el emisor. Dichas emisiones se harán bajo la 
modalidad de vasos comunicantes por un monto de hasta $2,000 millones de pesos mexicanos 
(MXN) en su conjunto. Los recursos se destinarán a capital de trabajo y para apalancar 
crecimiento futuro. 

Las emisiones contarán con las siguientes características: 

−  La emisión con clave de pizarra CETELEM 21-3 tendrá una vigencia de 1,092 días 
(aproximadamente 3 años), a tasa variable. 

− − La emisión con clave de pizarra CETELEM 21-4 también tendrá una vigencia de 1,092 días 
(aproximadamente 3 años), a tasa fija. 

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).  

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+/Estable/A-1).  

Fundamento 

El 24 de junio de 2021, confirmamos nuestras calificaciones crediticias de emisor de BNPP y 
revisamos la perspectiva a estable de negativa. Esto refleja nuestra opinión de un menor riesgo de 
que el difícil entorno económico y operativo relacionado con COVID-19 nos lleve a bajar nuestras 
calificaciones del grupo.  

ACCIÓN: ASIGNACIÓN DE CALIFICACIÓN 

Instrumento: Certificados bursátiles de largo plazo  
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Consideramos que la buena diversidad geográfica y de negocio de BNPP ayuda a una generación 
de ingresos resiliente durante el ciclo y mitiga el riesgo crediticio general. Aunque esperamos que 
los ingresos de los segmentos minoristas, francés y belga, de BNPP sigan limitados por las bajas 
tasas de interés, y que el costo general del riesgo crediticio se mantenga por encima de los niveles 
de 2019, estimamos un aumento anual del 5% en las utilidades del grupo durante 2021-2022. 
Esto depende de nuestra expectativa de que nuestra medida de las nuevas provisiones para 
pérdidas crediticias a la cartera bruta promedio de los clientes sea de 50 puntos base (bps) a 60 
bps, en comparación con nuestro cálculo de 70 bps en 2020. También proyectamos que nuestro 
índice de capital ajustado por riesgo (RAC, por sus siglas en inglés) se mantendrá entre 7% y 8% 
durante los próximos dos años, desde el 7.4% estimado al cierre de 2020.  

La perspectiva estable refleja nuestra opinión de que BNPP demostrará una buena resiliencia al 
difícil entorno económico y de riesgo actual, y mitigará de manera suficiente el efecto negativo de 
las bajas tasas de interés en sus ingresos. Estimamos que el grupo mejorará gradualmente la 
eficiencia de costos en los próximos años, con una rentabilidad que cubra su costo de capital. 
También consideramos el supuesto de que BNPP continuará aumentando su protección de 
respaldo por capacidad adicional para absorber pérdidas (ALAC, por sus siglas en inglés) hasta 
2022, mantendrá su capitalización adecuada y se centrará en el crecimiento orgánico y pequeñas 
adquisiciones dentro del mismo sector. 

Si la rentabilidad de BNPP se debilita se originaría una presión a la baja sobre la calificación. 
Dicha debilidad podría derivarse de la incapacidad del grupo para compensar en gran medida el 
efecto negativo persistente de las bajas tasas de interés en sus ingresos de banca minorista, o de 
un entorno menos favorable para sus actividades en el mercado de capitales. En un entorno 
crediticio y de mercado menos favorable, la base de costos más pesada de BNPP que la de sus 
grandes pares internacionales podría convertirse en una debilidad para calificación más marcada 
en los próximos años. Cualquier expansión significativa en geografías con mayor riesgo económico 
en promedio que el resto del grupo también podría pesar negativamente. Bajo estos escenarios, 
podríamos revisar a la baja el perfil crediticio individual (SACP, por sus siglas en inglés) del grupo 
de BNPP y, a su vez, bajar las calificaciones de emisión de su deuda senior no preferente y otros 
híbridos. 

 

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. 

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.  

− Credit Conditions Emerging Markets Q3 2021: Slow Vaccination Prevents A Robust Recovery, 29 
de junio de 2021. 

− Emerging Markets Monthly Highlights: Delta Variant Causes The Summer To End On A Bleak 
Note, 12 de agosto de 2021. 
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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) Dado que las calificaciones asignadas a las emisiones de certificados bursátiles de largo plazo de 
Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, E.R. se basan en la garantía incondicional e irrevocable otorgada por 
su controladora BNP Paribas; la información utilizada para la calificación es la emergente de los 
términos de la garantía citada, así como el análisis efectuado por S&P Global Ratings para calificar 
a aquéllas. 

2) En cumplimiento con la Disposición QUINTA de las Disposiciones Aplicables a las Instituciones 
Calificadoras de Valores, se comunica que Cetelem, S.A. de C.V., SOFOM, E.R, ha informado a S&P 
Global Ratings que los Certificados Bursátiles arriba detallados han sido calificados por Fitch 
Ratings en fecha 2 de septiembre de 2021. S&P Global Ratings no ha tenido participación alguna en 
la calificación citada y no tiene ni asume responsabilidad alguna a su respecto, incluyendo por la 
presente publicación. 
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