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Estimado miembros del Consejo Regional de NAFIN:

El Lic. Everardo Elizondo Almaguer les envia un cordial saludo y les ofrece
una disculpa por no poder acompafiarlos en esta ocasion, debido a que su
presencia en la ciudad de México fue requerida de manera imprevista.

Como Ustedes saben mejor que yo, gran parte de la operacion de la banca de
desarrollo se da a través o en conjunto con la banca comercial. Por ello, ¢l me
pidié que aprovechara esta oportunidad para platicar sobre la evolucion
reciente del crédito de la banca comercial al sector privado y, en particular, a
las empresas.

Asi que sin mayor preambulo, iniciaré mi presentacion describiendo
brevemente el contenido de la misma.
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Al cierre de 2006 el crédito de la banca comercial al sector
privado crecié casi 30% anual en términos reales
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Después de la crisis de 1995 el crédito de la banca comercial al sector privado
(empresas y familias) se contrajo fuertemente (cay6 en mas de 40% en
términos reales en tan s6lo un afio) y se necesitaron mas de cinco afios para
que este financiamiento comenzara a crecer nuevamente.

En los tltimos cuatro afios el crédito al sector privado ha crecido a tasas cada
vez mayores, registrando un crecimiento real anual de casi 30% en 2006.

Aunque no es obvio a primera vista, el crédito bancario al sector privado ha
guardado una relacion positiva, aunque pequeiia (correlacion de 0.22), con el
crecimiento real del PIB y es posible que en un futuro proximo esta relacion
se fortalezca.




En los ultimos ocho afos el crédito al consumo ha contribuido
sensiblemente a la expansion del crédito al sector privado
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En la gréafica se aprecia que la contraccion del crédito de la banca comercial
en los cinco afios posteriores a la crisis de 1995 se explica en primer lugar,
por la contraccion del crédito a las empresas; en segundo lugar, por la
contraccion del crédito a la vivienda; y, en tercer lugar, por la contraccion del
crédito al consumo.

Obsérvese que la recuperacion del crédito a las empresas no comenzo6 hasta el
afno de 2000 (electoral).

Indiscutiblemente el reciente crecimiento del crédito de la banca comercial al
sector privado ha sido impulsado en buena medida por el crecimiento del
crédito al consumo. No obstante, también es cierto que el crédito a las
empresas y a la vivienda también han contribuido a la expansion del
crecimiento del crédito de la banca comercial en los ultimos afios (en ese
orden de importancia).

Notas:
1.- IFNB se refiere a los intermediario financieros no bancario.

2.- La contribucion al crecimiento total se calcula como la participacion del
rubro en cuestion en el afio previo, multiplicada por la tasa de crecimiento
real anual respectiva.




Si bien el crecimiento del crédito a las empresas muestra mayores
fluctuaciones, su tendencia es claramente al alza
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Tanto el crédito al consumo como a la vivienda parecen tender a
“normalizarse” en 2006, después de registrar crecimientos muy elevados en
los afos previos. Ello puede obedecer a que, después de mantener tasas de
crecimiento muy altas, el mercado constituido por los acreditados de mayor
calidad ha comenzado a saturarse.

El crecimiento del crédito a las empresas, por su parte, ha mostrado mayor
volatilidad, pero su tendencia al alza es clara. Ello también refleja que
conforme se saturan los mercados mas rentables (e.g. tarjetas de crédito) los
bancos han buscado expandir su otorgamiento de crédito a otros mercados
relativamente menos rentables (e.g. financiamiento a empresas y vivienda).

Notas:

1.- Para visualizar esta grafica mejor, se excluy6 de la misma la serie
correspondiente a los IFNB. En 2006 estas instituciones financieras captaron
solo el 6% del crédito vigente otorgado por la banca comercial.
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Algunas cifras de interés

* Al cierre de 2006 el crédito a empresas representd 44%
del crédito otorgado por la banca comercial al sector
privado (vigente).

« Si bien esta cifra es menor a la registrada una década
atras (75% en 1996), el crédito a las empresas sigue
siendo el componente mas importante del crédito
otorgado por la banca comercial al sector privado.

* Le sigue en importancia el crédito al consumo (32%), el
crédito a la vivienda (18%) y, por ultimo, el otorgado a
intermediarios financieros no bancarios (IFNB) (6%).

Es relevante recalcar que no soélo el crédito a las empresas contribuye al
crecimiento econdémico, como a menudo se asume como verdad dogmatica.

El crédito al consumo y a la vivienda también pueden jugar un papel muy
importante en dicho proceso, al facilitar el flujo de recursos hacia las
empresas, mediante las ventas de productos y servicios.

En una economia en la que hay mayor penetracion financiera, y mas familias
obtienen servicios de crédito, las empresas pueden mejorar sus perfil de
ingresos, al potenciar sus ventas, y asi obtener mas recursos directamente, y
también tener mayor facilidad para obtener financiamiento, para inversion,
innovacion y expansion de sus negocios.

No estd por demas que cuando el mercado de crédito funciona
adecuadamente, los consumidores pueden suavizar su flujo de gasto a través
del tiempo. Ello sin duda tiene un impacto favorable sobre el bienestar de los
mismos.




El crecimiento del crédito a las empresas mostré una ligera
desaceleracion en el primer trimestre de 2007
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Tal desaceleracion es congruente con la disminucién de la actividad
econdmica registrada en el primer trimestre de 2007.

No obstante, resulta interesante notar que la desaceleracion de crédito a las
empresas que se observo en el mismo periodo fue menor a la que registré el
crecimiento real del PIB.

[, Por qué? Para contestar esta pregunta, conviene en primer lugar echar un
vistazo a las causas de la desaceleracion del PIB.

Notas:

1/ La informacion de 2007 para crédito total no incluye los créditos puente a
la construccion que a partir de enero de 2007 se reclasificaron de crédito a la
vivienda a crédito a las empresas.




Desaceleracion al inicio de 2007

Producto Interno Bruto (1993=100)
Variacion anual en por ciento, a menos que se indique diferente

Participacion  2006-1V 2007-1 Diferencia

SR v.) NURRN ) N ) A Pp)__.
Total 100 4.3 26 -1.7
Servicios 69 4.2 3.7 -0.5
Industrial 25 3.6 0.6 -3.0
Agropecuario 6 9.8 0.2 -9.6

La desaceleracion del PIB en el primer trimestre del 2007, en relacion con el
ultimo de 2006, se explica por:

(a) la desaceleracion del sector industrial (-0.75, variacién anual ponderada);
(b) la contraccion del sector agropecuario (-0.58), y

(c) la desaceleracion (menos pronunciada) del sector servicios (-0.35).

Cabe sefialar que el sector agropecuario muestra gran volatilidad de un
trimestre a otro, por lo que la atencion debe centrarse en la evolucion del
sector servicios e industrial.

La evolucion del sector industrial ha reflejado el ciclo industrial
norteamericano.

Es de particular importancia resaltar que la actividad del sector servicios solo
disminuy6 ligeramente.

Cabe mencionar que se espera que la recuperacion del crecimiento reinicie a
mas tardar en el segundo trimestre del afio y, con un poco de suerte,
posiblemente en este mismo trimestre.

Por el lado de la demanda, la caida del gasto publico, tipica del inicio sexenal,
también contribuy¢ a la desaceleracion del crecimiento del PIB.




Incluso la desaceleracion del crecimiento del crédito al
sector industrial fue menor a la de la actividad industrial
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De los cuatro componentes del PIB industrial, tres mostraron alzas en
términos anuales: electricidad, agua y gas 5.3%; construccion 2.1%; y mineria
0.3%. En contraste, las manufacturas mostraron una contraccion de -0.1%.
(Este resultado fue influido por la disminucién de la produccion en diversos
sectores manufactureros como el automotriz y de auto partes, aparatos y
equipos eléctricos, cuero y calzado, azucar, etc.)

No obstante, como las manufacturas representan mas del 70% del PIB
industrial, su contraccion fue determinante en el desempeiio de este sector.
(Le siguen en importancia la industrial de la construccion (16%), electricidad,
agua y gas (6.5%) y mineria (4.9%)).

No es dificil notar que la desaceleracion del crédito al sector industrial fue
significativamente menor a la del PIB industrial. Ello se debe en alguna
medida a que una parte importante del crédito de la banca comercial a las
empresas esta asociado al sector de la construccion, que mostrd una expansion
mucho mayor a la de la industria manufacturera.




En los ultimos afios el crédito a la construccion ha contribuido
sistematicamente a la expansion del crédito al sector industrial
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Destaca la gran volatilidad del crédito al sector manufacturero, que es la
variable que ha determinado las fluctuaciones del crédito de la banca
comercial a las empresas.

No obstante, una buena sefal es que, a pesar de la fuerte desaceleracion del
PIB industrial, el crédito bancario a este sector apenas disminuyo su
dinamismo.

Como se menciono previamente, parte de la explicacion de esta “resistencia”
estriba en la expansion sistematica del crédito a la construccion.
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En los ultimos tres anos el crédito al sector servicios ha sido
el que mas ha contribuido a la expansion del financiamiento
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Lo anterior es resultado tanto de la elevada participacion del crédito al sector
servicios en el total del crédito otorgado por los bancos comerciales a las
empresas de este sector, como de las tasas de crecimiento real elevadas que
han registrado los flujos al mismo.




La participacion del crédito al sector servicios pasd de
alrededor de 50% en 2003 a mas de 56% a inicios de 2007
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Y naturalmente, la participacion del crédito de la banca comercial al sector
servicios, en el total de crédito otorgado a las empresas, ha aumentado
significativamente en los ultimos cuatros afios.

(A qué se debe el dinamismo del crédito al sector servicios?

Parte de la explicacion es que, posiblemente, algunas empresas grandes
cambiaron sus créditos de la filial (mexicana) a la matriz (extranjera), de
manera que su deuda aparece ahora en el balance de Nueva York o Bilbao,
por ejemplo.

Otra explicacion es que algunas empresas grandes se estan financiando cada
vez mas mediante la colocacion en el mercado de su propio papel.

Notas:
2/ Cifras al mes de marzo.




No obstante, dicha participacion sigue siendo inferior a la
que la que el sector servicios tienen en el PIB

Crédito Vigente de la Banca Comercial a
las Empresas y PIB real, Marzo de 2007
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Ello se puede deber a que, en contraste con las empresas del sector industrial,
las del sector servicios cuentan con menor acceso al financiamiento bancario
y para realizar su actividad deben buscar otras fuentes de financiamiento.




La desaceleracion del crecimiento del crédito al sector
servicios también fue inferior a la del PIB de servicios
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Nuevamente, ello puede ser una sefal de que la desaceleracion actual es mas
bien transitoria.



El comercio y otros servicios (profesionales) son los que mas
han contribuido a la expansién del financiamiento a este sector
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El comercio y los servicios profesionales pueden estar relacionados con la
fuerte expansion del crédito bancario al consumo.

Nota:

1/ Incluye servicios comunales, sociales y personales, cinematografia,
agrupaciones mercantiles, profesionales y civiles y otros servicios.
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Los créditos superiores a 100 millones de pesos representan
casi 60% de los recursos otorgados al sector servicios

Crédito Vigente a los Servicios
por Tamano de Crédito, Marzo de 2007
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Y el numero de acreditados de esos préstamos millonarios es minimo.

En cambio, el 99.7% de los acreditados en el sector servicios de la banca
comercial reciben créditos menores a 10 millones de pesos y participan sélo
con el 17.6% del monto otorgado.

Lo anterior muestra claramente que todavia hay una gran concentracion en el
otorgamiento del crédito de la banca comercial, lo cual refleja un gran
potencial de desarrollo del sistema bancario mexicano.




No obstante, la buena noticia es que la tasa de crecimiento
de los mas pequeios es mas alta
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Lo anterior refleja el proceso de bancarizacion en el que se encuentra inmerso
el sistema bancario mexicano.
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Conclusiones

Se aprecia cierta “normalizacion” en la expansion del crédito de la
banca comercial al consumo y a la vivienda; no obstante, estos
rubros seguiran creciendo con dinamismo.

El crédito a las empresas ha tomado una tendencia ascendente en
los ultimos afios, impulsada en buena medida por el crecimiento
del crédito al sector servicios.

El crédito al sector industrial también ha contribuido a la expansién
del crédito bancario otorgado a las empresas, apoyado en el
crecimiento constante del financiamiento a la construccion.

El sector servicios estd ganando terreno como destino del crédito
otorgado por la banca comercial a las empresas. No obstante,
sigue estando altamente concentrado. A pesar de ello, la
“‘democratizacion” del mismo avanza.




