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Presentacion

El presente documento tiene como propésito resaltar los
puntos referentes a los mercados financieros e interme-
diacién bancaria contenidos en los Criterios Generales de
Politica Econdmica (CGPE), enviados a la H. Cadmara de
Diputados por la SHCP como parte del paquete econdmi-
co para el ejercicio fiscal 2010.

Se hace una breve exposicidn de la forma en que se ha
comportado el otorgamiento de créditos al sector priva-
do; de la participacion en el mercado del sistema de pen-
siones, aseguradoras y afianzadoras, asi como del objeti-
vo de las reformas a la normatividad del sistema finan-
ciero en el Ultimo afio.

Entorno econémico

El contexto econdmico nacional e internacional es recesi-
vo y por ende las tasas de interés permanecen bajas; en
Estados Unidos, por ejemplo, durante los primeros ocho
meses de 2009 ésta se mantuvo en 0.25 por ciento.
Mientras tanto, en el mismo periodo el Banco de México
realizé siete disminuciones de la tasa de interés inter-
bancaria a un dia hasta ubicarla en 4.5 por ciento. La
curva de valores gubernamentales en el mercado secun-
dario mexicano promedid 6.9 por ciento, es decir, 122
puntos base por debajo del promedio de 2008.

El riesgo soberano de México en agosto de 2009 se habia
reducido 139 puntos base con respecto al nivel que tenia
en diciembre de 2008; sin embargo, la crisis financiera
internacional ha provocado una reduccién en el flujo de
inversidn extranjera directa a las economias emergentes.
El Fondo Monetario Internacional (FMI) estima que en

JEL: G20, G21, G22, G23, G30, G39

2009 la inversion extranjera directa (IED) a estas econo-
mias disminuird 146.54 mil millones de ddlares (mdd)
guedando en 312.8 mil mdd este aifo; de los cuales, 58.7
mil mdd se canalizardn a América Latina y el Caribe(18.7
por ciento), menor al cierre del afio anterior cuando se
situd en 84.3 mil mdd. Con respecto a América Latina y el
Caribe, la participacién de México en el total se estima
en 19.5 por ciento del total regional, es decir, 11.4 mil
mdd en 2009.

Mercados financieros e intermediacion bancaria

En lo que se refiere a los mercados financieros en el pais,
el indice de precios y cotizaciones (IPC) de la Bolsa Mexi-
cana de Valores (BMV), alcanzé un nivel minimo de 16
mil 929.80 puntos el 2 de marzo del presente afo, es
decir, 24.4 por ciento menor al nivel que alcanzé en di-
ciembre de 2008. Sin embargo, a partir de esa fecha se
recupera y al 31 de agosto se encontraba en niveles de
28 mil 130 puntos, lo que significa una ganancia acumu-
lada del 25.7 por ciento respecto del cierre de 2008.

Cuadro 1
IPC de la BMV

fecha puntos
31/12/2008 22,380.32
02/03/2009 16,929.80
31/08/2009 28,129.95

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la
H. Cadmara de Diputados con base en datos de la SHCP, 2009; y CEFP, 2009.

Una de las medidas tradicionales de profundidad finan-
ciera (el agregado monetario M4 menos billetes y mone-
das) el ahorro financiero, crecié como porcentaje del PIB
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de 49.0 por ciento a 55.8 por ciento, de 2006 a 2008.

El financiamiento al sector privado con respecto al PIB
pasé del 21.2 al 24.5 por ciento. Dentro de éste ultimo, el
crédito vigente de la banca comercial al sector privado
pasé del 10.8 a 13.1 por ciento. La cartera vigente a la
actividad empresarial crecié un 49.3 por ciento en térmi-
nos reales, en tanto que el crédito al consumo lo hizo en
8.8 por ciento, en el mismo periodo.

Cuadro 2
México, indicadores de profundidad financiera
(porcentajes)
2006 2009
(M4-M1)/PIB 49.00 55.80
Financiamiento al sector privado / PIB 21.20 24.50
Crédito vigente de la banca comercial al sector privado / PIB 10.80 13.10

Fuente: Elaborado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas de la
H. Camara de Diputados con base en datos de la SHCP, 2009.

De junio de 2008 a junio de 2009, el ahorro financiero
mantuvo su tendencia ascendente al crecer 8.4 por cien-
to en términos reales; lo anterior fue consecuencia de un
incremento en la captacion bancaria del 7.5 por ciento y
al crecimiento del sistema de ahorro para el retiro en un
30.8 por ciento.

La cartera de crédito bancario total a junio de 2009 pre-
sentd una reduccion del 2.7 por ciento anual en términos
reales. Cabe mencionar que la cartera de crédito al con-
sumo se redujo en 21.3 por ciento mientras que la carte-
ra de crédito a empresas crecié un 6.5 por ciento y el
crédito hipotecario se incrementd un 2.4 por ciento, am-
bos en términos reales anuales.

Al segundo trimestre de 2009, a pesar de la crisis y de la
disminucién de la cartera de crédito al consumo en lo
que va del afio, el indice de capitalizacion del sistema
bancario comercial fue de 16.2 por ciento, es decir, supe-
rior al minimo requerido de 8 por ciento. Por otra parte,
el indice de cobertura de la cartera vencida fue de 143.7
por ciento, superior al 100 por ciento que representaria
la cobertura total. En cuanto al indice de morosidad éste
su ubicé en 3.8 por ciento.

Ante la crisis financiera, el gobierno federal anuncié que
destinaria a través de la banca de desarrollo 90 mil millo-
nes de pesos con el objeto de reactivar el mercado inter-
no de deuda. Bancomext y Nafin respaldarian acceso al
financiamiento con 50 mil millones de pesos en papel
comercial del sector empresarial y financiero no banca-
rio; mientras que Sociedad Hipotecaria Federal (SHF)

apoyaria a los intermediarios financieros del sector de la
vivienda con 40 mil millones de pesos.

La banca de desarrollo incrementé su cartera de crédito
un 24.2 por ciento de diciembre de 2006 al mismo mes
de 2008. El nimero de empresas beneficiadas con crédi-
to y garantias crecié un 94.6 por ciento, en tanto que la
cartera de los Fideicomisos Instituidos en Relacion a la
Agricultura (FIRA) y Financiera Rural crecié un 24.8 por
ciento en términos reales en el periodo antes descrito.
En tanto que la SHF incremento el crédito otorgado a la
poblacién de menores recursos para la adquisicion de
vivienda. La participacidn de estos créditos en el crédito
individual otorgado por la SHF pasé del 30 por ciento en
2006 a mas del 80 por ciento en 2008. En el mismo pe-
riodo Banobras incrementé la cartera de crédito a go-
biernos estatales y municipales un 47.4 por ciento en
términos reales.

Al mes de junio de 2009, la cartera de crédito directo de
FIRA y Financiera Rural fue 9.2 por ciento mayor en tér-
minos reales a la del mimo mes de afo anterior. La car-
tera de crédito directo e impulsado a través de garantias
presentd un incremento real del 75.4 por ciento, en el
mismo periodo que en el caso anterior. Otras de las me-
didas implementadas por la SHF— FOVI (éste ultimo, Fon-
do de Operacién y Financiamiento Bancario a la Vivien-
da) han incluido la compra de bonos respaldados por
hipotecas (Borhis), el refinanciamiento de papel comer-
cial a corto plazo y para lineas de crédito puente.

En lo referente a infraestructura al segundo trimestre de
2009, el crédito impulsado con garantias de Banobras
presentd un incremento en términos reales del 20.9 por
ciento respecto del de junio de 2008. Dentro de la carte-
ra total de Banobras se encuentran 680 municipios (183
mas que en junio de 2008); de los cuales el 41 por ciento
se refiere a localidades de alta y muy alta marginacidn.

Pensiones

De 2006 a 2009, se incrementaron de 7.6 a 9.0 por ciento
como proporcion del PIB los recursos administrados por
las Afores; no obstante la crisis financiera internacional,
el sistema de ahorro para el retiro generé una plusvalia
del 4.9 por ciento en los primeros seis meses de 2009.

Las reformas realizadas a la legislacion en materia de
pensiones facultan a la CONSAR a aprobar comisiones y
emitir recomendaciones que protejan los intereses de los
trabajadores y prohiben el traspaso de cuentas sin el
consentimiento de los mismos. Se firmé ademas un con-
venio de portabilidad de cuentas entre el IMSS y el ISSS-




TE que permite la movilidad de derechos pensionarios
entre ambos institutos.

Las inversiones de las Sociedades de Inversidn Especiali-
zadas en Fondos para el Retiro (SIEFORES) representaron
el 9.0 por ciento del PIB, de los cuales 1.3 por ciento del
PIB se destind al financiamiento productivo en paraesta-
tales, vivienda, telecomunicaciones y entidades federati-
vas a través del mercado de deuda.

Seguros y fianzas

Ambos sectores presentaron un crecimiento real prome-
dio anual del 9.0 y 6.4 por ciento respectivamente duran-
te los ultimos tres afos. Se trata de sectores que se han
constituido como importantes inversionistas institucio-
nales en el mercado financiero del pais al administrar
activos por 5.2 por ciento con respecto al PIB.

Las reformas realizadas a la normatividad de este sector
permiten la comercializacién de seguros basicos estanda-
rizados y facilitan el pago de los mismos ante siniestros.
Se impulsé ademas la venta de microseguros a bajo costo
que apoyen a las familias de migrantes mexicanos.

Reformas a la regulacion financiera

La democratizacion del sistema financiero es uno de los
objetivos del Plan Nacional de Desarrollo (PND) 2007-
2012, por lo que las reformas a la normatividad buscaron
promover la proteccidn de los derechos de propiedad y
la mayor competencia e intermediacion del ahorro.

Las reformas pretendieron incrementar la bancarizacién
y a la vez reforzar la proteccidn a los usuarios de los ser-
vicios bancarios (principalmente en tarjetas de crédito);
se fortalecen las atribuciones regulatorias de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) asi como de la
Comision Nacional para al Proteccién y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF); se conso-
lidé el marco regulatiorio del sector de ahorro y crédito
popular y se buscéd hacer mas transparente la informa-
cién de los diferentes actores del sistema financiero in-
cluido el mercado de valores.

Consideraciones finales

Los CGPE 2010 se presentan en un ambiente de menor
crecimiento econdmico, tasas de interés bajas y menor
disponibilidad de financiamiento.

Algunos de los instrumentos de politica contraciclica son
la banca de desarrollo y los fideicomiso publicos, los cua-
les pueden apoyar a empresas de diversos sectores pro-
ductivos ante su imposibilidad de obtener crédito de la
banca comercial.

Respecto al financiamiento de los proyectos productivos,
destaca el potencial que tienen las instituciones de segu-
ros, fianzas y fondos de pensiones quienes tienen la po-
sibilidad de convertirse en una fuente importante de
recursos para el impulso de inversiones productivas.
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