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# Banxico, Moody'’s Investors Service

ACAPULCO, Gro.- Los banqueros ven un pais debilitado
en lo econémico -muchos de los problemas son generados
en el exterior y por lo tanto incontrolables- e inseguro en lo
politico, esto es, con un futuro entre el liberalismo y el popu-
lismo; con una inflacién varios puntos arriba de las perspec-
tivas del Banco de México (3.5 por ciernto) y con altas tasas
de interés, lo que pondra de rodillas a miles de empresarios
que requieren capital de inversion (dinero, que estara cari-
simo), y a muchos bancos (los pequefos), con enormes di-
ficultades para encontrar un fondeo barato, lo que los pon-
dria en serios riesgos de desaparecer en uno o dos anos. De
acuerdo con Moody’s, “las mayores tasas de interés en Méxi-
co (A3, perspectiva negativa) tendrdn un mayor peso en el
desempeno econdémico ya debilitado del pafs, y un aspecto
crediticio negativo para los emisores de deuda de varias in-
dustrias del pais”.

Aunque adn no se ven perspectivas de una eventual re-
cesion, el Banco de México estd en medio de un ciclo de
restriccién que ha impulsado una subida de tasas en 300
puntos bésicos desde finales de 2015 a 6.25 por ciento. Los
responsables de formular politicas -nos dicen- se reuniran
el 30 de marzo y es probable que el ciclo de alza de tasas se
extienda hasta finales de este afno, a medida que el banco
lucha contra la inflacién. Al respecto, Gersan Zurita, senior
vicepresident de Moody’s Investors Service, nos dice: “las
mayores tasas de interés tendran un peso en las perspecti-
vas de crecimiento de México, en un momento en el que la
economia ya estd enfrentando otros factores adversos. Sin
embargo, aunque el menor crecimiento y los mayores cos-

tos de financiamiento hardn que sea mas dificil para el Go-
bierno reducir su déficit, es poco probable que estos factores
hagan descarrilar los planes de consolidacién fiscal de las
autoridades’”.

Por supuesto, las mayores tasas también tendrdn un im-
pacto en las empresas, que tipicamente financian sus nece-
sidades de capital de trabajo con lineas de crédito de corto
plazo. Estas lineas ahora tendrdn que refinanciarse a tasas
mas altas hasta 2018, incrementando los costos de financia-

" miento. Entre las empresas, aquellas con acceso a los merca-

dos de capitales internacionales seran menos afectadas que

.las que dependen de fuentes de financiamiento domésticas.

Y el riesgo de activos aumentara para los bancos mexicanos
en todos los segmentos de crédito, dado que el sostenido au-
mento de tasas ejerce presion sobre los deudores, en espe-
cial sobre clientes corporativos que han contraido créditos
comerciales a tasa variable, y sobre individuos con créditos
de consumo.

En la medida en que las tasas de interés aumentan, los
bancos més grandes de México se beneficiardn de mayores
margenes de interés neto debido a su acceso a financiamien-
to con depésitos minoristas de bajo costo, que tienden a ser
estable y poco sensible a variaciones de las tasas de interés.
Los mayores mérgenes de interés ayudaran a contrarrestar
la actual presién sobre sus ganancias dado el potencial debi-
litamiento de la demanda de créditos y los costos crediticios
cada vez mayores. Sin embargo, las ganancias de pequenos
y medianos bancos estarén restringidas en la medida en que
sus costos de financiamiento aumentan mas rapidamente.



