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Las recientes revisiones de calificación crediticia de México han atraído una renovada 

atención hacia el perfil crediticio soberano del país. Moody’s rebajó la calificación de México 

en mayo de 2026, mientras que S&P Global Ratings revisó su perspectiva y la cambió a 

negativa. Para los inversionistas en renta fija, la pregunta clave no es solo qué cambió desde 

el punto de vista de las calificaciones, sino también cómo esos hechos se reflejaron en el 

desempeño del mercado. 

Los índices de bonos proporcionan una perspectiva útil para evaluar estos efectos. 

Comparando las revisiones de calificación de México en 2020, 2022 y 2026, los datos 

sugieren una conclusión matizada: el riesgo mexicano se reajustó tras estos movimientos, 

pero la reacción del mercado en general ha parecido contenida más que disruptiva. 

Figura 1: ventanas de revisión de calificación soberana de México 

Periodo Revisión de calificación Contexto del mercado 

Mayo de 2026 

Moody's rebajó la calificación de México a 

Baa3; S&P Global Ratings revisó su 

perspectiva y la cambió a negativa 

Reacción contenida en los mercados emergentes 

Julio de 2022 
Moody's rebajó la calificación de México a 

Baa2 

Ciclo de endurecimiento de la Reserva Federal de 

EE. UU. y del Banco de México 

Marzo-abril 2020 

S&P Global Ratings y Fitch rebajaron la 

calificación de México en marzo; Moody's la 

rebajó en abril 

Impacto por el COVID-19 

Fuente: S&P Global Ratings, Moody’s Ratings, Fitch Ratings. Datos desde marzo de 2020 hasta mayo de 2026. Esta tabla posee fi nes 
ilustrativos. 

https://www.indexologyblog.com/2026/07/15/mexico-rating-actions-market-impact-through-the-lens-of-bond-indices/
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Figura 2: rendimientos soberanos de México en torno a las ventanas de revisión de 

calificación 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos de 3 de junio de 2019 a 5 de junio de 2026. El desempeño pasado no garantiza resulta dos 
futuros. Este gráfico tiene fines ilustrativos.   

Bonos soberanos: reajuste de precios, pero el 

contexto importa 

Los rendimientos soberanos mexicanos subieron en torno a las revisiones de calificación, pero 

cada episodio ocurrió en un contexto de mercado diferente. 

En 2020, S&P Global Ratings y Fitch rebajaron la calificación de México en marzo, seguidas 

por Moody’s en abril. Sin embargo, esos ajustes de calificación coincidieron con el impacto 

global en el mercado causado por el COVID-19, lo que dificultó separar esos movimientos de 

una aversión al riesgo más amplia. 

En julio de 2022, Moody’s rebajó nuevamente la calificación de México durante un período de 

endurecimiento agresivo por parte de la Fed y Banxico, por lo que los rendimientos más altos 
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2020: baja de calif icación durante COVID-19

2022: ciclo de endurecimiento de la Fed/Banxico

Los rendimientos subieron, pero 
por debajo de los máximos históricos
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pueden haber reflejado una combinación de presiones de tasas de interés y preocupaciones 

crediticias. 

En 2026, los rendimientos aumentaron en torno a la rebaja de calificación de mayo, lo que 

sugiere una cierta reevaluación del riesgo soberano. Sin embargo, el aumento se mantuvo por 

debajo de los niveles observados durante períodos anteriores de tensión en el mercado, lo 

que indica una reevaluación de precios en lugar de una distorsión más amplia del mercado. 

Desempeño relativo: ampliamente alineado con los 

benchmarks de mercados emergentes 

El desempeño de rendimiento total cuenta una historia similar. Los bonos UMS mostraron 

cierta debilidad en torno a las ventanas de revisión de calificación, pero el desempeño 

generalmente se movió en consonancia con los índices de referencia de bonos soberanos de 

América Latina y de mercados emergentes más amplios. 

Figura 3: desempeño de bonos UMS de México frente a benchmarks de bonos 
soberanos de mercados emergentes 

 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 2 marzo de 2020 hasta 29 mayo de 2026. El desempeño de los índices se basa en 
rendimientos totales calculados en dólares (USD). El desempeño pasado no garantiza resultados futuros. Este gráfico posee fin es ilustrativos. 
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iBoxx USD Emerging Markets Broad Latin America Sovereigns Investment Grade Index

iBoxx USD Emerging Markets Broad Sovereigns Index

2020: retirada de riesgo impulsada por el 
COVID-19 en los mercados emergentes

2022: México tuvo un rendimiento inferior mientras los 
mercados emergentes más amplios estuvieron bajo 

presión durante el endurecimiento

2026: México se quedó ligeramente 
rezagado pero alineado en general
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En 2020, los bonos UMS se vendieron bruscamente, en línea general con los bonos 

soberanos de América Latina y de mercados emergentes durante la crisis del COVID-19. En 

2022, México mostró un desempeño inferior modesto en torno a la rebaja de julio, pero otros 

bonos soberanos de mercados emergentes también estuvieron bajo presión debido al 

endurecimiento de la Fed. En 2026, México registró un ligero retroceso durante la caída de 

mayo, pero su desempeño se mantuvo, en términos generales, en línea con los índices de 

referencia de bonos soberanos de mercados emergentes, mostrando los primeros indicios de 

una reducción en junio. 

El mensaje clave es que los precios de los bonos soberanos mexicanos se reajustaron, pero 

el rendimiento de los índices no sugiere una venta masiva aislada ni significativa en México. 

Conversión de moneda: las versiones de un índice 

S&P/BMV destacan el efecto cambiario 

El mercado de divisas (FX) es importante para los tenedores de deuda soberana mexicana 

basada en el peso mexicano y denominada en dólares estadounidenses. Comparar las 

versiones en dólar estadounidense y peso mexicano del S&P/BMV Sovereign International 

UMS 5–10 Year Target Maturity 30% Capped Bond Index ayuda a aislar el efecto de la 

moneda. En todos los períodos de revisión de calificaciones analizados, el tipo de cambio 

redujo o mejoró el rendimiento registrado en pesos mexicanos. 

Figura 4: versiones en dólares de EE. UU. y pesos mexicanos del mismo índice 
muestran el impacto del tipo de cambio 

Periodo 

Desempeño (%) del S&P/BMV Sovereign International UMS 5-10 

Year Target Maturity 30% Capped Bond Index Impacto implícito de tipo 

de cambio (%) 
Versión en USD Versión en MXN 

Mayo de 2026 -0.22 -1.31 -1.09 

Julio de 2022 4.25 5.36 1.11 

Marzo-abril 2020 0.72 11.99 11.27 

Fuente: S&P Dow Jones Indices LLC. Datos desde 1 marzo de 2020 hasta 31 mayo de 2026. El desempeño pasado no garantiza result ados 
futuros. Esta tabla posee un fin ilustrativo. 

En mayo de 2026, la fortaleza del peso mexicano redujo el desempeño registrado en esa 

moneda en aproximadamente 1.09%, mientras que en julio de 2022 y marzo-abril de 2020, la 

conversión de divisas contribuyó al rendimiento registrado en pesos mexicanos 

La comparación del índice muestra que la señal de crédito no se tradujo consistentemente en 

una debilidad del peso mexicano; más bien, el tipo de cambio pareció estar influenciado por 

factores más amplios. 

https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/fixed-income/sp-bmv-sovereign-international-ums-5-10-year-target-maturity-30-capped-bond-index/#overview
https://www.spglobal.com/spdji/es/indices/fixed-income/sp-bmv-sovereign-international-ums-5-10-year-target-maturity-30-capped-bond-index/#overview
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Conclusión: aislar los factores que impulsan el 

desempeño de la deuda soberana mexicana 

La conclusión práctica es que evaluar la deuda soberana mexicana podría conllevar más de 

un factor de riesgo. Un análisis más detallado distingue entre el reajuste de precios del crédito 

soberano, las tasas locales, el sentimiento general respecto al riesgo en los mercados 

emergentes y los efectos cambiarios. 

Las calificaciones de México son importantes, pero los datos de los índices sugieren que 

podría ser mejor considerarlas en un contexto de mercado más amplio. A lo largo de los 

períodos observados, los bonos UMS mexicanos generalmente se movieron en conjunto con 

los índices de referencia de bonos soberanos de América Latina y de mercados emergentes 

más amplios. 

La autora quisiera agradecer a Sofía Lozada por sus contribuciones a este blog. 

Este contenido puede haber sido elaborado con la ayuda de inteligencia artificial y ha sido 

redactado, revisado, editado y aprobado por S&P Global. 

Lea más en indexologyblog.com 

https://www.spglobal.com/spdji/en/contributors/sofia-lozada/
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