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Resumen

a finalidad del Reporte sobre el Sistema

Financiero es llevar a cabo un andlisis de los

factores del entorno econdémico y del propio
sistema financiero que pueden generar riesgos que,
desde el punto de vista del banco central, podrian
llegar a representar una amenaza para la estabilidad
del sistema financiero nacional. Para tal fin se entiende
por estabilidad financiera una situacion en la que el
sistema financiero se encuentra en capacidad de
desempefar sin interrupciones o0 alteraciones
sustanciales sus funciones de intermediacion de
recursos y administracién de riesgos, resolviendo de
manera ordenada los desbalances que pudieran surgir
como resultado de la materializacion de eventos
adversos.

Con esa perspectiva, el presente Reporte enfoca la
atencion en el estado en que se encuentran los riesgos
que el pais enfrenta en cuanto a la estabilidad del
sistema financiero y los efectos potenciales que su
materializacion podria tener sobre las instituciones
financieras nacionales. Todo ello, con la finalidad de
identificar oportunamente posibles fuentes de
vulnerabilidad y estar en condiciones de aplicar
medidas preventivas.

Principales riesgos y vulnerabilidades

La economia de México y su sistema financiero
enfrentan un entorno econdmico complejo en que
diversos acontecimientos han propiciado una
depreciaciéon importante de la moneda nacional e
incrementos de las tasas de interés en todos sus
plazos. Entre los factores que han contribuido a lo
anterior destaca la incertidumbre generada por el
resultado de las elecciones presidenciales en los
Estados Unidos. A lo anterior hay que afiadir el
proceso de normalizacién de la politica monetaria en
ese pais y la posibilidad de un periodo prolongado de
bajo crecimiento de la economia mundial. Por su parte,
en el ambito interno figura el impacto sobre las
finanzas publicas y las cuentas externas de la caida
de los ingresos petroleros como resultado de los bajos

precios del crudo y de la reduccion de la plataforma
petrolera.

Ante la incertidumbre sobre el programa econémico
del gobierno electo de los Estados Unidos y el riesgo
de que pudiera tomar acciones que afecten la relacién
econdmica con México, no pueden descartarse
nuevos episodios de elevada volatilidad financiera.
Asimismo, frente a la posibilidad de que la nueva
administracion  estadounidense implemente un
programa de estimulo fiscal, las tasas de interés se
han incrementado en ese pais y es previsible que la
Reserva Federal aumente la tasa de fondos federales
a un ritmo mas acelerado de lo que se anticipaba antes
de las elecciones. Ello podria generar presiones
adicionales sobre los mercados financieros
nacionales. Por su parte, el riesgo de que los
gobiernos de los Estados Unidos y otras economias
avanzadas implementen medidas que obstaculicen el
comercio global y los flujos de inversién extranjera
puede contribuir a una fase prolongada de bajo
crecimiento econdmico mundial. Lo anterior conduciria
a una menor expansion de la economia mexicana,
principalmente como consecuencia de una caida en la
demanda externa. En este escenario, los principales
riesgos que se presentan para la estabilidad del
sistema financiero del pais son un debilitamiento de la
actividad econémica nacional, aumentos abruptos de
las tasas de interés internas y una mayor depreciacion
del peso mexicano frente al délar estadounidense.

La posible materializacion de estos riesgos adquiere
particular relevancia debido a la importante
participacion de inversionistas internacionales en la
tenencia de la deuda publica mexicana y en el
financiamiento de empresas no financieras del pais
que han colocado deuda en el exterior.

Frente a un entorno econdémico como el descrito, el
fortalecimiento del marco macroeconémico se
presenta como una tarea prioritaria. Por ello, tanto la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) como
el Banco de México han venido tomando medidas al



respecto. En cuanto a las finanzas publicas, sobresale
el esfuerzo de consolidacion fiscal que plantea
alcanzar un superavit primario en 2017, asi como
estabilizar durante ese afio la razén de deuda publica
a PIB y que en los afios subsecuentes este indicador
muestre una tendencia descendente. Por su parte, el
Banco de México ha implementado una serie de
ajustes al alza en la tasa de referencia con el fin de
mantener las expectativas de inflacién bien ancladas y
preservar la estabilidad de precios. De esta manera,
ambas politicas estan coadyuvando al fortalecimiento
de los fundamentos macroecondmicos del pais.

Andlisis de impactos

La materializacion de los riesgos descritos podria
afectar a las instituciones financieras del pais
mediante diversos canales. En primer término, un
mayor debilitamiento de la actividad economica
conduciria a menores ingresos de las instituciones
financieras, empresas no financieras y hogares. En
este escenario, las instituciones de crédito
enfrentarian mayores indices de incumplimiento como
consecuencia de la menor actividad econémica, asi
como de los mayores costos de crédito y
refinanciamiento que enfrentarian sus acreditados. En
segundo término, aumentos abruptos en las tasas de
interés podrian afectar directamente a las instituciones
financieras a través de minusvalias que deterioren sus
balances financieros. De manera paralela, si bien el
efecto directo de una depreciacion cambiaria sobre las
instituciones financieras podria ser moderado, ya que
la regulacion limita los descalces cambiarios, los
deudores de las instituciones de crédito podrian
enfrentar dificultades para cumplir con sus
compromisos financieros. En particular, podrian verse
afectadas las empresas que usan insumos importados
0 que tienen pasivos en moneda extranjera.

Riesgo de crédito. Durante los Ultimos afios el
financiamiento total al sector privado no financiero se
ha movido en paralelo con los flujos de capital a la
economia mexicana y se ha expandido a tasas
superiores al crecimiento del PIB. Entre los factores
gue pueden haber contribuido a lo anterior figuran los
esfuerzos por aumentar la penetracion del crédito, asi
como la amplia liquidez internacional que ha permitido
gue las corporaciones mexicanas se financien en el
exterior en condiciones favorables. Esta situacion
liberd recursos en el sistema bancario del pais y pudo
haber facilitado el acceso al crédito bancario a
empresas de menor tamafio. De igual forma, el valor
en moneda nacional de la cartera denominada en
moneda extranjera ha registrado un crecimiento
asociado con la depreciacién del peso mexicano.

Cabe sefialar que el alto dinamismo que ha mostrado
el crédito en la economia no se ha reflejado en un
deterioro de la cartera de la banca comercial, ni en un

endeudamiento excesivo de los hogares y las
empresas. No obstante, en un entorno de mayor
debilidad de la actividad econdémica, el ritmo de
crecimiento que ha presentado el crédito de las
instituciones bancarias podria llegar a generar
presiones sobre la calidad de su cartera.

Por su parte, la emision de deuda en el exterior por
empresas privadas no financieras condujo a un
aumento en sus niveles de apalancamiento. Sin
embargo, en los ultimos dos afios ha disminuido el
monto de las colocaciones, las cuales fueron utilizadas
casi en su totalidad para refinanciar pasivos, por lo que
ya no se tradujeron en un mayor apalancamiento.
Ademas, la mayoria de las emisiones continuaron
siendo a tasas fijas y plazos largos. En general, las
empresas han gestionado adecuadamente sus
pasivos, los cuales no representan riesgos
significativos por vencimientos de corto plazo o pago
de intereses. Si bien algunas empresas tienen una
posicibn menos favorable frente a movimientos
adversos de las tasas de interés o del tipo de cambio,
la exposicion del sistema financiero nacional a estas
empresas no representa un riesgo sistémico.

Riesgo de mercado. Las instituciones financieras
estan expuestas al riesgo de cambios en los precios
de sus activos financieros. Estos riesgos se
materializan cuando varian las tasas de interés o el
tipo de cambio. En cuanto al impacto que pudiera tener
un incremento en las tasas de interés sobre el valor de
las carteras de titulos de deuda publica y privada de
los diferentes intermediarios financieros, los ejercicios
que se presentan en el Reporte indican que los efectos
serian moderados. Por otra parte, la depreciacion que
ha registrado el tipo de cambio no se ha reflejado en
pérdidas importantes para las instituciones de la
banca multiple debido a los limites a la exposicion que
establece la regulacion vigente.

Riesgo de liquidez. Al tercer trimestre del afio en curso
todos los bancos ya satisfacian el Coeficiente de
Cobertura de Liquidez (ccL) minimo requerido de
setenta por ciento. Mas aun, la gran mayoria lo
satisface al cien por ciento, por lo que estas
instituciones estarian en posibilidad de continuar
satisfaciendo dicho requerimiento en caso de
presentarse una situacion de estrés de mercado. Cabe
sefialar que aquellas instituciones que no se
encuentran en esta Ultima situacién, tienen una
posicion relativamente menos favorable.

Por otro lado, el desarrollo tecnoldgico y la busqueda
de servicios financieros mas eficientes han contribuido
a la expansion del financiamiento a través de
plataformas tecnolégicas (Fintech). Asi, este sector ha
crecido rapidamente en México, aunque su tamafio
aln es pequefio respecto al sistema financiero del
pais. El sector de servicios financieros Fintech pueden



contribuir a la profundizacion del financiamiento en la
economia y a una intermediacion mas eficiente. Sin
embargo, también podria facilitar un mayor
apalancamiento de las empresas y hogares, y a que
este fendmeno no se refleje de manera adecuada en
las estadisticas y calificaciones de crédito, por no ser
parte de los acreedores del sistema financiero formal.

En cuanto a las instituciones de fomento, estas se
encuentran adecuadamente capitalizadas y muestran
una solidez financiera que les permite hacer frente a
escenarios adversos. Si bien la cartera de estas
instituciones se encuentra aceptablemente
diversificada, por la naturaleza y el objeto de ley de
algunas  instituciones sus  carteras tienen
concentracion en una actividad econdmica especifica.
Ante un entorno econdmico dificil la vigilancia de los
riesgos inherentes a las actividades de la banca de
desarrollo ha cobrado una mayor relevancia.

Pruebas de estrés

Las pruebas de estrés que realiza el Banco de México
responden a la finalidad de evaluar la solvencia de las
instituciones de banca mditiple ante diversos
escenarios macroeconémicos  extremos, pero
factibles. Los resultados de las pruebas de estrés
indican que el sistema bancario mantiene niveles
razonables de capitalizacion que le permitirian
absorber las pérdidas que pudieran derivarse de un
escenario caracterizado por condiciones muy
adversas. Si bien el sistema en su conjunto se
mantendria solvente, en algunos de los escenarios
contemplados algunas de las instituciones mostrarian
una menor fortaleza. Por otra parte, el ejercicio
también consider6 los posibles efectos que podrian
producirse sobre el apalancamiento de los bancos. En
términos generales, en los escenarios considerados el
cociente de apalancamiento del sistema se
mantendria por arriba del tres por ciento.

Conclusiones

La economia mexicana y el sistema financiero del pais
enfrentan un entorno complejo en que diversos
factores externos e internos podrian incidir sobre la
actividad econdmica, las tasas de interés y la
cotizacion de la moneda nacional. En este contexto,
ha cobrado mayor relevancia reforzar los fundamentos
macroecondmicos del pais. Con ese objeto se han
venido ajustando las politicas fiscal y monetaria a fin
de preservar la estabilidad macroeconémica.

En cuanto al sistema financiero, la banca cuenta con
el capital y la liquidez suficientes para enfrentar
situaciones extremas. Las reglas de capital y liquidez
a las que estan sujetos los bancos que operan en
México cumplen cabalmente con los estandares
internacionales mas estrictos emitidos por el Comité
de Supervision de Basilea (conocidos como
Basilea Ill). Ademas, las pruebas de estrés aplicadas
a la banca arrojaron que el sector en su conjunto
cuenta con capital suficiente para mantener su
solvencia ante  escenarios macroeconémicos
adversos pero plausibles. Por consiguiente, puede
argumentarse que si bien los riesgos del entorno
econémico son importantes no tienen un caracter
sistémico.

No obstante, ante el entorno de crecimiento
econémico moderado y mayor volatilidad financiera
internacional, es importante que algunos bancos
refuercen sus niveles de capital y liquidez y que
disminuyan sus activos ponderados por riesgo.
Ademas, es primordial que las instituciones de crédito
evallen cuidadosamente su capacidad de
crecimiento, mantengan estandares elevados de
originacién y que procuren que el apalancamiento de
sus acreditados se mantenga en niveles sostenibles.

Por su parte, las empresas no financieras que han
emitido deuda en el exterior cuentan con coberturas
naturales o financieras que mitigan el riesgo
cambiario. A pesar de lo anterior, algunas de ellas
presentan una menor fortaleza, por lo que deberan
perseverar en la toma de medidas para disminuir sus
riesgos, particularmente en un entorno de volatilidad y
menor crecimiento econdmico. No obstante, es
importante reiterar que la exposicion del sistema
financiero nacional a estas empresas no constituye un
riesgo sistémico.

Finalmente, no debe subestimarse la creciente
influencia que han adquirido sobre las decisiones de
los inversionistas internacionales, las calificaciones
crediticias de las agencias especializadas. Dichas
evaluaciones inciden sobre los flujos de capital y los
costos del financiamiento para gobiernos y empresas.
Por ello, es imprescindible preservar la solidez del
marco macroecondémico y continuar avanzando en la
implementacién de las reformas estructurales con el
fin de enfrentar desde una mejor posicién los retos que
plantea el complejo entorno econémico.



