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LA GRAN DEPRESIÓN

En un país con una economía sólida, orgánica, con insti-
tuciones fuertes, podría funcionar un banco central que 
tuviera la doble función de procurar la estabilidad infla-

cionaria y de impulsar el pleno empleo. 
Pero México está lejos de esta solidez económica y fortale-

za institucional que le permitiría al Banco de México (Banxi-
co) tener la función dual, sin acabar como chivo expiatorio de 
los fracasos del gobierno. 

Cuando algunos aspiran a hacer del banco central mexica-
no un impulsor del crecimiento, sin descuidar la inflación, es-
tán pensando en la Reserva Federal de Estados Unidos (Fed), 
sin tomar en cuenta la madurez de una economía desarrollada 
que no enfrenta muchos de los retos estructurales que hoy tie-
ne México, hoy agravados por el intervencionismo de la 4T.

En un país como México, donde existen precios controla-
dos, tarifas públicas monopólicas, una economía informal e 
ilegal que alteran la formación de precios, donde hay un go-
bierno que no tiene empacho en decretar aumentos salaria-
les, reparto asistencialista de recursos públicos, o el estable-
cimiento de precios de garantía fuera de mercado, con un tipo 
de cambio que traspasa con relativa facilidad sus debilidades 
a los precios, es muy difícil pedirle a su banco central que se 
porte como una institución de primer mundo con un manda-
to en dos direcciones. 

Abra la página web del Banxico y lo primero que encontra-
rá en letras enormes es la leyenda: “El objetivo prioritario de 
Banxico es mantener una inflación baja y estable”. Si la curio-
sidad le gana, esta leyenda lo lleva a la descripción del artícu-
lo 2 de la Ley del Banco de México, que da cuenta de su finali-
dad de proveer a la economía del país de moneda nacional, de 
promover el sano desarrollo del sistema de pagos y de propi-
ciar el buen funcionamiento del sistema de pagos. Esa leyen-
da es su defensa. 

Lo que tenemos claro es que al presidente Andrés Manuel 
López Obrador le gustaría que ese artículo incluyera algo así 
como que el objetivo prioritario también es promover el pleno 
empleo, que es una forma de llamar a la promoción del creci-
miento económico. 

Ahora imagínese que los solícitos legisladores de Morena escu-
chan decir al presidente que el Banxico debería además de con-
trolar la inflación, apoyar el crecimiento, pero la ley se lo impide. 

Bien, pues ya hay algunos acercamientos entre senadores y 
asesores del Banxico y de la Secretaría de Hacienda para ex-
plorar la posibilidad de ampliar los alcances de la política mo-
netaria hacia la promoción del crecimiento, más allá de po-
nerle diques a la elevación desordenada de los precios. 

La economía mexicana ha demostrado que con un ban-
co central fuerte puede hacer frente a las presiones inflacio-
narias, tal como ha ocurrido desde mediados de los años 90, 
cuando el Banxico consiguió su autonomía. 

Si lo que se quiere es que la economía crezca a tasas más 
elevadas, se necesita trabajar más en los factores de confian-
za, de estabilidad macroeconómica, de fortaleza de la indus-
tria energética y de consolidación de las instituciones, más 
allá de iluminaciones personales. 

Traspasarle la bolita de la responsabilidad del crecimien-
to al Banxico solo haría de esa institución un órgano obeso, 
torpe. Vamos, un elefante blanco incapaz de poder compe-
tir contra los caprichos de un manejo discrecional de la polí-
tica fiscal. 

La cereza en el pastel de una economía desarrollada, es-
tructurada, institucional y con pleno apego al estado de de-
recho puede ser un Banxico con función dual. Antes de eso, 
imposible.

¿El Banco de México, 
un inútil elefante 
blanco?
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BUSCA DIVERSIFICAR SUS FUENTES DE FONDEO

Crediclub, la tercera 
sofipo que acude  
al mercado bursátil
Ya colocó 48 mdp, va por 50 mdp más, de un total de 500 mdp 
Fernando Gutiérrez
EL ECONOMISTA

EN MEDIO de los señalamientos 
realizados a las sociedades finan-
cieras populares (sofipo), una de 
estas instituciones, Crediclub, ha 
acudido al mercado bursátil ba-
jo el amparo de un programa au-
torizado por la Comisión Nacio-
nal Bancaria y de Valores por un 
monto de 500 millones de pesos a 
un plazo de cinco años.

Recientemente, esta financie-
ra popular, enfocada al microcrédi-
to grupal, realizó su primera emisión 
de certificados bursátiles de corto 
plazo en la Bolsa Mexicana de Valo-
res (BMV), por 48 millones de pesos, 
lo que la convirtió en la tercera sofipo 
del sector en acudir al mercado bur-
sátil de deuda, luego de CAME y Te 
Creemos.

En entrevista, Francisco Fer-
nández, presidente del Consejo de 
Administración de Crediclub, in-
dicó que si bien actualmente esta 
entidad no tiene la urgencia de ob-
tener recursos por medio del mer-
cado de valores, pues los depósitos 
en ella han sido constantes, era ne-
cesario diversificar sus fuentes de 
fondeo, concentradas en el ahorro 
y la banca de desarrollo.

“Es importante bajar la depen-
dencia de la banca de desarrollo, 
porque hay riesgos, ya que ésta 
puede tener diferentes directri-
ces, por ejemplo, Pronafim no es-
tá dando nuevas líneas de crédito, 
entonces es importante acudir al 
mercado bursátil para diversificar”

De acuerdo con los reportes 
emitidos de esta sofipo a la BMV, 
en el primer trimestre del año los 
préstamos bancarios y de otros 
organismos equivalían a 42.1% de 
su fondeo y la captación tradicio-
nal ocupaba 57.9 por ciento.

En la primera emisión de deu-
da, Crediclub logró colocar 48 mi-
llones de pesos y se espera que en 
la segunda, que será en los próxi-
mos días, sea por un monto cerca-
no a 80 millones de pesos.

Fernández comentó que el fon-
deo bursátil es más barato para la 
entidad que acudir a la banca de 
desarrollo. “Nos gustó el tema de 
la tasa, que fue de TIIE +1.7 puntos, 
que para lo que venimos trabajan-

do es más baja que con la banca de 
desarrollo, donde tenemos líneas 
de TIIE +3.5 o +4 y con 20% de ga-
rantía sólida”.

El directivo de Crediclub desta-
có que a diferencia de CAME y Te 
Creemos, esta entidad realizó su 
primera emisión sin alguna garan-
tía, sólo con la calificación. Hace 
algunos días, Fitch Ratings le subió 
la nota de “BBB+” a “A-”.

Para la calificadora, Crediclub es 
una entidad que ha tenido un creci-
miento sano, con un modelo de ne-
gocios concentrado en el microcré-
dito grupal y con un apetito de 
riesgos elevado.

“El crecimien-
to sostenido de su 
portafolio y los 
márgenes de inte-
rés amplios, aun-
que menores que 
los de sus pares 
(competencia), han 
impulsado un incre-
mento sostenido de sus 
ingresos, a pesar del aumen-
to en los gastos de interés en años 
recientes. Fitch indica que la enti-
dad ofrece tasas menores y dife-
renciadas a clientes con buen his-
torial crediticio”, destacó la firma.

Al cierre del 2018, esta sofipo te-
nía presencia en 26 estados por me-
dio de 94 sucursales, donde da ser-
vicio a más de 133,000 acreditados.

NO TODAS SOMOS IGUALES

Fernández manifestó que ante los 
señalamientos que han tenido las 
sofipos en los últimos días, se de-
be destacar que estas entidades 

prácticamente tienen la misma 
regulación que los bancos y que 
los problemas en algunas de ellas 
fueron por las malas prácticas de 
algunos jugadores.

“Como sofipos tenemos vida 
propia, somos independientes de 
las demás; no tenemos nada que 
ver con alguna que ha hecho algo 
raro. En Crediclub, todas las uti-
lidades se han reinvertido, nadie 
ha sacado dinero, está sólida. Los 
problemas del sector se han dado 
por malas prácticas de algunos ju-
gadores, pero la regulación es sóli-

da”, acotó.
En temas de rentabili-
dad, CrediClub ha pre-

sentado los mejo-
res indicadores del 
sector. A marzo del  
2019, presentó una 
rentabilidad sobre 
capital de 31.7%, 

cuando el promedio 
en el sector de casi 4 

por ciento.
Actualmente, Crediclub tiene 

una cartera de casi 1,500 millones 
de pesos con una morosidad ligera-
mente superior a 1 por ciento. Según 
Fernández, esto se debe a su modelo 
donde hay una diversidad de tasas 
de acuerdo con el riesgo del cliente.

“Tenemos tasas diferenciadas, 
somos más eficientes con una ope-
ración austera y muy efectiva y eso 
nos hace tener menos cartera ven-
cida, menor morosidad y podemos 
ofrecer tasas más bajas”, explicó el 
directivo de la sofipo que hoy ha-
rá público su plan de deuda bursá-
til en el piso de remates de la BMV.

CAME y Te Creemos son las otras sofipos que han acudido a la Bolsa Mexi-
cana de Valores. foto ee: eric lugo

26
estados 
es donde tiene 

presencia Crediclub 
a través de 94 sucur-
sales donde atiende 
a más de 133,000 

acreditados.




