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El do

Las holsas de
valores han tenido
algunos de sus
peores dias en las
ultimas semanas.

mino financiero

A pesar de la confianza de algunos funcionarios y analistas, la crisis
de Wall Street si puede afectar al sistema financiero mexicano.

@ POR VICTOR MANUEL GARCIA DE LA VEGA *

A CRISIS DEL SISTEMA FINANCIERO ESTADO-

unidense que ha estado ocurriendo enlas

ultimas semanas tendr4d, sin duda, reper-

cusiones en las utilidades y desempefio

de las instituciones financieras mexica-
nas. Tanto por su impacto directo sobre la econo-
mia, como por el contagio que se puede producir
dentro del mismo sistema. En los dltimos afios,
la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores han per-
mitido una enorme proliferacion de instituciones
financieras en México. A junio de 2008, operaban
42bancosy 32 casas de bolsa, asi como un amplio
niimero de arrendadoras financieras, empresas
de factoraje, casas de cambio, uniones de crédito,
sociedades de inversidn, Afores, y sociedades fi-
nancieras de objeto limitado (Sofoles).

Segun las estadisticas de la Secretaria de Co-
mercio de Estados Unidos, en ese pais se estd em-
pezando a observar una importante desacelera-
cidén en la economia. El Producto interno bruto
(PIB) tuvo una caida de 0.2 por ciento en términos
reales en el cuarto trimestre del 2007; en otras pa-
labras, la inflacién superd al crecimiento econg-
mico, algo no observado desde el tercer trimestre
de 2001. Sin embargo, la economia estadouniden-
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se crecid 2.8 por ciento en el segundo trimestre de
2008. Aun cuando esto suena alentador, no lo es.
ya que los prondsticos indican que en el cuarto
trimestre se verd nuevamente un crecimiento
negativo en su PIB, y quizd lo mismo sucedera
en el primer trimestre de 2009,

Sise mira el desarrollo de la economia esta-
dounidense, desde el segundo trimestre de 1947
hasta la fecha se han reportado 36 trimestres
con crecimientos negativos y 209 trimestres
con crecimientos positivos. De los 36 repories
negativos, 10 se han presentado en el cuarto
trimestre y 10 en el primer trimestre. Y lo mis-
mo podria pasar en este cambio de afio. Esto
deberd afectarla economia mexicana, y en par-
ticular al sistema financiero, aun cuando haya
economistas, banqueros y funcionarios ptibli-
cos que no lo quieran reconocer.

El plan de rescate de 700,000 millones de
ddlares propuesto por el presidente de Estados
Unidos permitiria ponerle un freno parcial ala
sangria que estd sufriendo el sistema financiera
de ese pais. Todas las instituciones financieras
con operaciones en la Unién Americana que
adquirieron en los dltimos afios unos instru-
mentos altamente complejos conocidos coma




Collateralized Debt Obligations (CDO), ten-
drdn acceso a esos recursos.

Los CDO generaban jugosas ganancias para
los bancos ylas casas de bolsa. Estos instrumen-
tos empaquetaban los créditos hipotecarios
de baja calidad (alto riesgo) conocidos como
subprime, que los bancos otorgaron al por ma-
yor durante anos a individuos de muy dudosa
calidad crediticia. La avaricia desmedida de los
bancos, la falta de control de las autoridades fi-
nancieras estadounidenses, la caida en los pre-
cios de las casas (que respaldan los CDO como
garantia), asi como la falla en los sistemas de
administracién deriesgos de los bancos y casas
de bolsa, se tradujeron en espectaculares pérdi-
das que ya sobrepasan los 500,000 millones de
ddlares, y que se espera alcancen la estratosfé-
rica cifra de un billén de délares.

Esta telenovela suena altamente sofisticada y
ajena al sistema financiero mexicano. Pero no lo
es tanto. Los grandes bancos mexicanos (Banamex,
BBVA Bancomer, HSBC, entre otros), que son due-
nosademads delas grandes casas de bolsa, son subsi-
diarias de instituciones financieras internacionales
que estdn siendo duramente afectadas porla crisis
del mercado hipotecario estadounidense.

La tasa de interés a la cual se prestan dinero
los bancos entre sia nivel internacional se conoce
como London Interbank Offered Rate (Libor). Ac-
tualmente esta tasa se encuentra cercanaa cuatro
por ciento anual, sunivel mas alto en los dltimos
ocho meses. A la tasa Libor los bancos le afiaden
su ganancia, conocida como sobretasa. Como
consecuenciadela crisis financiera, losbancos ya
no se quieren prestar dinero entre si, y silo hacen,
cobran una sobretasa muy elevada.

Citigroup (duefio de Banamex), uno de los
bancos mds afectados (con pérdidas que sobre-
pasan los 40,000 millones por créditos hipote-
carios de mala calidad), tiene que pagar actual-
mente, por ejemplo, sobretasas de 100 puntos
base (un punto porcentual) cuando hace pocos
meses pagaba sobretasas ocho veces menores,
de 12 puntos base. Los bancos, necesariamente,
traspasan esta sobretasa a sus clientes (indivi-
duos y empresas) cuando les prestan dinero. El
banco de inversién Merrill Lynch, que reciente-
mente cay6 endesgraciayque serd comprado por
el gran banco estadounidense Bank of America
(BofA), sufrié un disparo en sus sobretasas de 20
puntos base (un quinto de punto porcentual) a
150 puntos base (1.5 puntos porcentuales).

En México, la tasa de interés a la cual se pres-
tan los bancos entre si se conoce como Tasa de
interés interbancaria de equilibrio (TIIE). Estas
instituciones le prestan recursos a las personas
fisicas o moralesala tasa TIIE mds una sobretasa.
La TIIE (de 91 dias) ha subido de 5.34 por cien-

to reportada el 29 de enero de 2004 a 8.74 el dia
que esto se escribe, como consecuencia de dos
factores: el incremento en la inflacién esperada
para México en 2008 (de 3.6 a 5.7 por ciento) yla
debacle financiera en el pafs vecino.

Los grandes bancos pueden obtener sus re-
cursos en los mercados internacionales a tasa
Libor, o en México a tasa TIIE. Ambas tasas es-
tdn subiendo y consecuentemente estos incre-
mentos son traspasados al cliente mexicano
que hoy ya estd pagando tasas de interés mayo-
res en sus créditos hipotecarios, automotrices
y de tarjetas de crédito, y a las empresas mexi-
canas en sus créditos corporativos.

La economia mexicana, ademds, estd mos-
trando sefiales de desaceleracion y de inflacion
creciente, asi como altos costos de produccién,
lo cual se traducird en menores margenes de ren-
tabilidad paralas empresas con la consecuente
pérdida de empleo paralos trabajadores. Y esto
se podria traducir en incrementos importantes
en las carteras vencidas delos bancos. A junio de
2008, los bancos mexicanos reportan un indice
de morosidad (cartera vencida como porcenta-
je de cartera de crédito total) de 2.45 por ciento,
cifra relativamente baja. Sin em-
bargo, hay bancos que presentan
indices mds altos. Bancoppel tie-
ne el indice de morosidad més al-
to (14.9), seguido de Banco Facil
(14.7), Banco Azteca (13.7), Banco
Amigo (10.1), American Express
Bank (6.9), y GE Money (6.5). De
los grandes bancos, HSBC pre-
senta el indice de morosidad mads
elevado, con 4.6 por ciento.

Paraevitar que las instituciones
financieras mexicanas sean arras-
tradas por la crisis en Estados Uni-
dos, las autoridades econdémicas
mexicanas (SHCPy CNBV) deberdn estar prestas
aimplementar medidas que fortalezcan alsistema
financiero. Se deberfa hacer un amplio andlisis
de las comisiones y tasas de interés que los ban-
cos estdn actualmente cobrando en el pais para
evitar la avaricia; monitorear de cerca los niveles
de capitalizacion e indices de morosidad; revisar
los sistemas de administracién de riesgos de ban-
cosy casas de bolsa, y estar pendientes de que el
mercado inmobiliario mexicano no sufra caidas
importantes de precio.

Silos bancos y las autoridades financieras
mexicanas toman las cosas a la ligera, México
correrd el enorme riesgo de convertirse en una
ficha mds del dominé financiero internacional
que actualmente estd cayéndose. @

e La crisis
de Wall
Street
empieza a
impactar
fuerte la
economia
de Estados
Unidos y
sSus socios.

* Elautor es fundador de FINALITICA (www.finalitica.com),
compafifa mexicana lider en el sector de la tecnologia financiera.
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