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Bancos — Global
Perspectiva 2025: mejora a estable, gracias a
la estabilizacion del crecimiento econdmico

Resumen

Hemos cambiado la perspectiva global de los bancos a estable desde negativa, lo que refleja nuestra
expectativa de que la estabilizacion del crecimiento econdmico y la flexibilizacion monetaria
favoreceran el entorno operativo de los bancos, aliviaran la presion sobre la calidad de los activos y
ayudaran a recuperar el crecimiento de los depositos. Sin embargo, los conflictos geopoliticos, las
tensiones comerciales y los cambios de politicas tras las elecciones en EE. UU. generaran
incertidumbre y riesgos significativos.

»  La estabilizacion del crecimiento econémico y la flexibilizacién monetaria favoreceran un
entorno operativo estable. Esperamos que la mayoria de las economias del G20 pasen de una
recuperacion ciclica a tasas de crecimiento mas lentas, pero sostenibles, en 2025 durante la
flexibilizacion monetaria. Sin embargo, los conflictos geopoliticos y los cambios de politicas
tras las elecciones en EE. UU. plantearan riesgos.

»  Los recortes de tasas de interés y el crecimiento econédmico respaldaran la calidad de los
activos. Las bajas tasas, junto con el crecimiento econémico, ayudaran a mejorar la capacidad
de pago de la deuda de los prestatarios en los principales sistemas bancarios, lo que respalda la
calidad de los préstamos y mantiene niveles relativamente bajos de cartera morosa (NPL, por
sus siglas en inglés). Sin embargo, las exposiciones a inmuebles comerciales (CRE, por sus siglas
en inglés) seguiran afectando la calidad de los activos de los bancos en EE. UU. (Aaa negativa),
Europa y algunos sistemas de Asia Pacifico.

»  El capital se mantendré estable a pesar de la implementacion de normas finales mas estrictas
de Basilea Ill. Estimamos que los bancos mantendran estables sus indicadores de capital, ya que
los grandes bancos pueden introducir gradualmente los nuevos estandares de Basilea Il durante
largos periodos y ya tienen suficiente margen por encima del capital minimo obligatorio.

»  Lareduccidn de los margenes en medio de los recortes de tasas ejercerd presion sobre la
rentabilidad de los bancos. La rentabilidad de los bancos se debilitara en la mayoria de los
sistemas a medida que los margenes de interés neto (NIM, por sus siglas en inglés) disminuyan
tras los recortes de tasas. La presién sobre los NIM serd mayor en los sistemas donde la
competencia es intensa, los bancos dependen significativamente de los depdsitos como fuente
de fondeo o una gran proporcién de los préstamos tienen tasas variables.

»  Elfondeo y la liquidez mantendran su solidez en la mayorfa de los sistemas. El crecimiento
de los depdsitos seguira recuperandose en 2025, aunque de forma moderada, porque los
recortes de tasas deterioraran la rentabilidad de los productos de inversion y haran que los
depositos sean mas atractivos.

»  Lavoluntad de los gobiernos de brindar apoyo se mantendra sin cambios. Sin embargo, un
debilitamiento de la capacidad fiscal limitara en cierta medida la capacidad de los gobiernos
para brindarles apoyo a los bancos en algunos sistemas.

»  Factores que podrfan cambiar la perspectiva. El fuerte crecimiento en las principales
economias, la disminucion de los conflictos geopoliticos y las tensiones comerciales, asi como
la recuperacion de los mercados CRE en los principales sistemas podrian ocasionar un cambio
de perspectiva a positiva. La escalada de los conflictos geopoliticos, un nuevo aumento de la
inflacién y el consiguiente endurecimiento de la politica monetaria son factores que podrian
conducir a una perspectiva negativa.

Este reporte es una traduccion del original titulado Banks — Global: 2025 Outlook - Improves to stable,
underpinned by stabilizing economic growth publicado el 4 de diciembre de 2024.
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Definicién de perspectiva
La perspectiva estable refleja nuestra vision de los fundamentos crediticios en el sector bancario global en los préximos 12 meses. Las perspectivas del

sector son diferentes de las perspectivas de calificacion, ya que estas ultimas reflejan las caracteristicas y acciones especificas de los emisores, ademas
de la dinamica del sector.

Las perspectivas del sector no representan una suma de las alzas, bajas o revisiones de calificacion ni un promedio de las perspectivas de calificacion.

Figura 1
Factores clave de la perspectiva del sistema bancario global para 2025

Descripcion general de los factores clave Mejora Estable Deterioro

+ La mayoria de las economias del G20 creceran y seguiran beneficiandose de la
flexibilizacion de la politica monetaria y precios favorables de los commodities.

Entorno _ » _ _ o

&5 operativo — Los conflictos geopoliticos y las tensiones comerciales presentaran riesgos para el
crecimiento econdmico. Los cambios poselectorales en las politicas estadounidenses
podrian acelerar la fragmentacidn econdmica global.

+ Las condiciones macroecondmicas favorables y los recortes de tasas respaldaran
) la capacidad de servicio de la deuda de los prestatarios, y se mantendran las
@ Riesgo so6lidas condiciones de empleo.
de activos = Las exposiciones a inmuebles comerciales seguiran siendo una fuente de riesgo para los

bancos en EE. UU., Europa y algunos sistemas de Asia Pacifico. Los riesgos podrian
reducirse con el recorte de tasas y las politicas para estabilizar los mercados inmobiliarios.

+ Los principales bancos mantendran reservas suficientes que superan el capital minimo
obligatorio, y los periodos prolongados de introduccidn gradual para la implementacidn
. de las normas finales de Basilea Il les dara tiempo suficiente para prepararse para el
@ Capital nuevo régimen de capital.

— Larecuperacidn moderada del crecimiento de los activos resultara en una disminucion
moderada de los indicadores de capital.

= Los margenes de interés neto de los bancos disminuiran debido a los recortes de tasas

% Rentabilidad dado que las tasas de los préstamos suelen ajustarse mas rapido que las de los depdsitos.
= . ; + El repunte en el crecimiento de la cartera y la disminucidon de los gastos de provisiones
y eficiencia e - oS e h : ;
para pérdidas crediticias mitigaran parcialmente el impacto de las reducciones en los
margenes de interés neto.
) o + La flexibilizacién monetaria mejorara las fuentes de fondeo de los bancos y reducira
@ Financiamiento sus costos de financiamiento. Los bancos mantendran sus bases de depdsitos, cuyo
y liquidez crecimiento se recuperara.
= Los bancos mantendran una liquidez adecuada en sus balances.
= La voluntad de los gobiernos para apoyar a los bancos permanecera sin cambios.
. Apoyo
LI del gobierno = Un debilitamiento de la capacidad fiscal limitara en cierta medida la capacidad de

algunos gobiernos de brindar apoyo.

Fuente: Moody's Ratings

Esta publicacion no anuncia una accion de calificacion crediticia. Para cualquier calificacion crediticia a la que se hace referencia en esta publicacion, vea la pagina del emisor/transaccién en
https://ratings.moodys.com para consultar la informacion de la accién de calificacidn crediticia mas actualizada y el historial de calificacion
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Figura 2
Factores clave de los cambios de perspectiva

Negativa

Factores que podrian cambiar
nuestra perspectiva a negativa

- Una escalada de los conflictos
geopoliticos y las restricciones
comerciales que interrumpen el
crecimiento economico global.

= Un nuevo aumento de la inflacidn
y el consiguiente endurecimiento
de la politica monetaria.

= Un deterioro importante de la
rentabilidad de los bancos debido
a la caida de los margenes.

« Un deterioro significativo de la
calidad de los activos de los
bancos a causa de un deterioro
de los préstamos inmabiliarios
comerciales.

< Un debilitamiento importante de
las posiciones de capital de los
bancos por recompras de
acciones y pagos de dividendos a

<

Estable

Factores que determinan
nuestra perspectiva estable

» Crecimiento econdmico estable y
flexibilizacion monetaria que
favorecen entornos operativos
estables.

» Calidad estable de los activos,
respaldada por bajas tasas que
mejoran la capacidad de pago de
los prestatarios.

« Suficientes reservas de capital y
periodos prolongados de
introduccion gradual de las
normas finales de Basilea lIl.

La rentabilidad se mantiene por
encima de los niveles previos a la
pandemia de coronavirus, a pesar
de una reduccién de los margenes
de interes neto.

Franquicias de depositos estables

Positiva

Factores que podrian cambiar
nhuestra perspectiva a positiva

+ Fuerte crecimiento de las
principales economias, junto con
una reduccidn de los conflictos
geopoliticos y las tensiones
comerciales.

- Fuerte rentabilidad de los bancos
en la mayoria de los sistemas, a
pesar de los recortes de tasas.

- Condiciones macroecondmicas
favorables que mejoren
significativamente la calidad de
los activos de las bancos.

« Recuperacion de los inmuebles
comerciales en EE. UU., Europa y
Asia Pacifico gracias a bajas
tasas de interés.

+ Transicion sin problemas a
mayores requerimientos de

gran escala. y recuperacion del crecimiento de capital.
los depositos.
Fuente: Moody's Ratings
Figura 3
Descripcion general de las perspectivas globales y regionales
@ Mejora Estable @ Deterioro
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La CEl se refiere a la Comunidad de Estados Independientes; y el CCG, al Consejo de Cooperacién para los Estados Arabes del Golfo.

Fuente: Moody's Ratings
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La estabilizacion del crecimiento econdmico y la flexibilizacién monetaria favoreceran un entorno
operativo estable

El crecimiento econémico se estabilizara en niveles sostenibles

Esperamos que la mayoria de las economias del G20 pasen de una recuperacion ciclica a tasas de crecimiento mas lentas, pero sostenibles,
en 2025, con una flexibilizacién monetaria que contrarreste la incertidumbre considerable de la economia global. Las economias seguiran
creciendo a pesar de los desafios estructurales, como el débil crecimiento de la inversion, los altos niveles de deuda, el envejecimiento de la
poblacion y las limitadas mejoras de la productividad en algunos paises, sobre todo en algunos de los principales mercados emergentes.
Esto apoyara el entorno operativo de los bancos.

Estimamos que el crecimiento del producto interno bruto (PIB) real de las economias del G20 se desacelerara al 2.6% en 2025 y al 2.5% en
2026, desde el 2.8% en 2024 y el 3.0% en 2023. Prevemos que el crecimiento de las economias avanzadas del G20 se moderara
ligeramente al 1.7% en 2025 y el 1.6% en 2026, frente al 1.8% en 2024 y el 1.9% en 2023 (figura 4). La tasa de crecimiento de los mercados
emergentes del G20 disminuira hasta el 3.9% en 2025 y el 3.8% en 2026, desde el 4.3% en 2024 y el 4.8% en 2023, principalmente
debido a la desaceleracion del crecimiento econdémico de China en medio de desafios estructurales internos y riesgos externos
considerables.

Figura 4
El crecimiento del PIB real en las economias del G20 se desacelerara ligeramente
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Fuente: Moody's Ratings

La moderacion de la inflacién les permitira a los bancos centrales flexibilizar la politica monetaria

Esperamos que la mayoria de los principales bancos centrales flexibilicen la politica monetaria (figura 5), a medida que disminuya la presion
inflacionaria, lo que favorecera el crecimiento econémico y las condiciones crediticias. Con fines de realizar una proyeccion, suponemos que
el efecto neto de las politicas del nuevo gobierno estadounidense frenara ligeramente la actividad econdémica. Por lo demas, no tenemos en
cuenta los cambios en las politicas fiscales, inmigratorias o comerciales hasta que se implementen.

Figura 5
Los bancos centrales flexibilizaran la politica monetaria en 2025
Tasas de interés en EE. UU., la eurozona y el Reino Unido
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EL BCE se refiere al Banco Central Europeo; y el BoE, al Banco de Inglaterra.
Fuente: Moody's Ratings
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Los recortes de tasas del Sistema de la Reserva Federal les daran a otros bancos centrales mas margen para ajustar sus politicas en funcién
de las condiciones econdmicas internas. Con la caida de la inflacion, la Reserva Federal redujo la tasa de interés de fondos federales en un
total de 75 puntos basicos (pb) en septiembre y noviembre de 2024, hasta situarse entre 4.50%-4.75%. Si bien el riesgo de que el nuevo
gobierno adopte medidas potencialmente inflacionarias complica la perspectiva de flexibilizacién monetaria, esperamos que el banco
central reduzca su tasa de interés al 3.50%-3.75% a mediados de 2025 y haga una pausa para evaluar las condiciones econémicas y
financieras. Esperamos que la tasa de interés de fondos federales se normalice eventualmente en un rango del 3.0%-3.5%, pero existe gran
incertidumbre en torno al nivel de equilibrio de la tasa de interés.

EL BCE ha bajado sus tasas de interés tres veces desde 2024, y el ultimo recorte de tasas de 25 pb fue en octubre de 2024. En medio del
débil crecimiento econémico y la desinflacion, es probable que el BCE recorte las tasas de forma agresiva hasta mediados de 2025.

El Banco Popular de China (PBoC, por sus siglas en inglés) ha estado bajando sus tasas de interés desde 2020 para estimular el crecimiento
economico. Tras la ultima medida adoptada en septiembre de 2024, las tasas de interés de recompra inversa a siete dias y la linea de
crédito a mediano plazo a un afio —herramientas del PBoC para darles liquidez a los bancos a corto y mediano plazo— cayeron al 1.50% y
2.00%, respectivamente, desde el 2.50% y 3.25% en enero de 2020. Esperamos que las tasas de interés en China sigan bajando debido a la
desaceleracion del crecimiento econdmico y los cambios demograficos.

Como caso atipico, esperamos que el Banco de Japdn (Boj, por sus siglas en inglés) eleve con cautela su tasa de interés desde niveles
ultrabajos, en un contexto de inflacidn general superior al objetivo. En julio de 2024, el BoJ subi¢ inesperadamente su tasa de interés en 20
pb, y esta medida sacudio a los mercados financieros. Creemos que es probable que se produzca otro aumento de 25 pb en diciembre de
2024 o0 en 2025. Esperamos que cualquier nuevo aumento de la tasa por parte del BoJ sea gradual y leve.

Los riesgos geopoliticos, las restricciones comerciales y los cambios de politicas tras las elecciones en EE. UU. son
las principales fuentes de incertidumbre

Los conflictos geopoliticos se han convertido en una amenaza clave para la perspectiva macroeconémica y las condiciones crediticias
globales. Los conflictos actuales en Europa y Medio Oriente y las crecientes tensiones entre China y EE. UU. afiaden gran incertidumbre a la
perspectiva de la economia global. Los gobiernos y empresas se estan preparando para aumentar la resiliencia mediante la diversificacion de
las cadenas de suministro, pero la imprevisibilidad de los acontecimientos geopoliticos implica que podria haber nuevos shocks.

Es probable que la eleccion de Donald Trump el 5 de noviembre de 2024 como el préximo presidente de EE. UU., con el apoyo de una
escasa mayorfa republicana en el Congreso, conduzca a un cambio significativo en las politicas estadounidenses. Con el nuevo gobierno,
esperamos que EE. UU. siga teniendo grandes déficits fiscales, implemente politicas comerciales proteccionistas, revierta medidas
climaticas, adopte una postura mas estricta sobre la inmigracion y flexibilice regulaciones.

El creciente proteccionismo, incluidas las restricciones al comercio transfronterizo y los flujos de inversion e inmigracion, puede afectar el
PIB global. Un mayor proteccionismo comercial en EE. UU. representara un riesgo claro para la expansion econémica estadounidense y
global, con diversas implicaciones para los diferentes paises y sectores. Las economias con grandes industrias exportadoras —como China
(A1 negativa), Japon (A1 estable), Corea (Aa2 estable), Alemania (Aaa estable) y México (Baa2 negativa)— seran vulnerables al surgimiento
eventual de un régimen comercial global mas severo.

Los recortes de tasas de interés y el crecimiento econémico respaldaran la calidad de los activos

Los recortes de tasas de interés y el crecimiento econdmico ayudaran a mejorar la capacidad de pago de la deuda de los prestatarios en los
principales sistemas bancarios, lo que respaldara la calidad de la cartera. La NPL aumentara ligeramente debido al impacto retardado de las
altas tasas de interés y el estrés en algunas compafiias CRE, pero se mantendra relativamente baja.

Los bancos de América Latina serdn los que mas se beneficiaran de la caida de la inflacion y los recortes adicionales de tasas, tras un
saneamiento de las carteras de préstamos y los esfuerzos por controlar la nueva formacion de NPL. La calidad de los activos en la mayoria
de los sistemas bancarios de América del Norte y Asia Pacifico se mantendrd mayormente estable, con incrementos modestos en las NPL
desde niveles ciclicos bajos. Sin embargo, la calidad de los activos de los bancos en Europa Occidental se deteriorara ligeramente debido al
debilitamiento de la calidad de la cartera en pequefas y medianas empresas (pymes) y del sector CRE.

Los bancos en muchos sistemas han acumulado importantes reservas para pérdidas crediticias en los ultimos afios, mientras que las NPL
siguen siendo bajas (figura 6 y 7), lo que les proporcionara una proteccion contra futuras pérdidas crediticias. Por ejemplo, los bancos en
China tenian reservas para pérdidas crediticias que representaban el 209% de la NPL a fines de junio de 2024, y en el sistema bancario
estadounidense este porcentaje era del 194%.
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Figura 6 Figura7
Los indices de cartera vencida aumentaran levemente Los bancos han acumulado grandes reservas para pérdidas
desde niveles bajos crediticias
Cartera vencida promedio ponderada como % de la cartera bruta Reservas para pérdidas crediticias promedio ponderadas como % de la cartera vencida
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Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los
y los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque
Uzbekistan porque no hay datos disponibles. no hay datos disponibles.
Fuente: Moody's Ratings Fuente: Moody's Ratings

Las exposiciones a CRE siguen siendo un riesgo clave

Los créditos incobrables netos (NCO, por sus siglas en inglés), las NPL y las modificaciones de la cartera de los bancos estadounidenses, en
el caso de los prestatarios bajo estrés financiero, estan aumentando principalmente debido al empeoramiento de la calidad de sus
exposiciones a CRE. El indice de morosidad de los préstamos CRE de los 100 principales bancos estadounidenses ha aumentado por encima
de su promedio de 10 afios, aunque sigue por debajo de su promedio de 25 afios. Los NCO de los bancos para préstamos CRE han
aumentado desde el primer trimestre de 2023 hasta situarse cerca de su promedio de 25 afos (figura 8). Esperamos que los recortes de
tasas de la Reserva Federal alivien la carga de la deuda de los prestatarios de préstamos CRE. Sin embargo, el actual cambio estructural
hacia los programas de trabajo remoto y las necesidades de refinanciamiento seguiran planteando desafios para el sector CRE. A fines de
septiembre de 2024, el precio promedio de las propiedades comerciales en EE. UU. cayo un 11% desde su maximo registrado a mediados de
2022, y los segmentos de oficinas y multifamiliares experimentaron las mayores caidas, del 23% y 19%, respectivamente.

La calidad de los préstamos CRE de los bancos europeos ha empeorado (figura 9), con una NPL de 4.4% a fines de junio de 2024, y es
probable que se deteriore alin mas, ya que los prestatarios aun tienen que refinanciar grandes volumenes de deuda a tasas mas altas en
2025-2026. Las NPL de las exposiciones a préstamos CRE aumentaron considerablemente en muchos paises europeos en el primer
semestre de 2024 con respecto al afio anterior, aunque se mantuvieron relativamente bajas. El aumento de los indices de morosidad de los
préstamos CRE ha sido mas notable en Alemania y Austria (Aal estable), donde los bancos tienen una mayor exposicion a los
desarrolladores inmobiliarios de oficinas y minoristas que sus pares de la region. Ademas del sector CRE, el estrés entre las pymes y algunas
empresas altamente apalancadas también afectara la calidad de los activos de los bancos de Alemania y Francia (Aa2 negativa).
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Figura 8 Figura 9
La calidad de las exposiciones a CRE de los bancos Muchos sistemas bancarios europeos han mostrado tendencias
estadounidenses se esta deteriorando similares

NPL y NCO de préstamos CRE versus sus promedios a largo plazo en los 100
principales bancos estadounidenses (%)
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Sin embargo, la exposicién a CRE de los bancos europeos no es tan importante como la de los bancos estadounidenses, y su sélido capital y
rentabilidad antes de provisiones pueden mitigar el impacto de un deterioro esperado de la calidad de los préstamos CRE.

Los bancos en algunos sistemas de Asia Pacifico, como China continental y la Region Administrativa Especial de Hong Kong, China (Aa3
negativa), también enfrentan riesgos elevados derivados de la exposicion inmobiliaria.

Los bancos chinos enfrentan una presién constante sobre la calidad de los préstamos corporativos al sector inmobiliario debido a las
continuas caidas de las ventas de propiedades, pero pueden manejar un mayor deterioro dado que estos préstamos representaban solo
alrededor del 6% de su cartera bruta total a fines de junio de 2024. Los bancos de Hong Kong se centran mayormente en préstamos para el
desarrollo y la inversion inmobiliaria. Es probable que la calidad de la exposicién de los bancos de Hong Kong a los desarrolladores de
oficinas, tiendas minoristas e inversionistas en estas propiedades siga debilitdndose, teniendo en cuenta las altas tasas de vacantes de
oficinas y el bajo consumo, mientras que los recortes de tasas mitigaran un mayor deterioro.

El capital se mantendra estable a pesar de la implementacién de normas finales mas estrictas de Basilea Il

Esperamos que los bancos mantengan estables sus indicadores de capital a pesar del aumento de los requerimientos regulatorios de capital
en virtud de las normas finales de Basilea Ill, ya que los bancos pueden introducir gradualmente los nuevos estandares durante periodos
prolongados (figura 10). Los grandes bancos tienen suficiente margen por encima de los requerimientos minimos para absorber los
aumentos esperados del capital comdn de nivel 1 (CET1, por sus siglas en inglés) requerido.
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Figura 10
Los bancos han fortalecido sus posiciones de capital, gracias al lento crecimiento de los activos y la buena rentabilidad
Capital comun tangible promedio ponderado como % de los activos ponderados por riesgo
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Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque no
hay datos disponibles.
Fuente: Moody's Ratings

Las normas finales de Basilea IIl tienen como objetivo mejorar los calculos de los activos ponderados por riesgo (RWA, por sus siglas en
inglés) de los bancos y su comparabilidad. El nuevo régimen de capital hace que las medidas estandares de los RWA tengan mayor
sensibilidad y reduce, o incluso elimina, el alcance del uso de modelos internos para calcular los RWA. Entre otros cambios clave
recomendados por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, los RWA generados por modelos internos no pueden ser inferiores al
72.5% de los montos calculados seglin el enfoque estandarizado mas conservador, que se conoce como suelo de resultados. Los reguladores
europeos estiman que las nuevas normas conduciran a un aumento del 16% en los requerimientos de capital para los grandes bancos de la
Union Europea (UE). En EE. UU., un paquete de revisiones propuestas en septiembre de 2024 por el vicepresidente de supervision de la
Reserva Federal, Michael Barr, indicaba un aumento del 9% en los requerimientos de capital para los grandes bancos estadounidenses.

Sin embargo, los periodos prolongados de introduccién gradual les daran a los bancos tiempo suficiente para acumular reservas de capital y
reducir los RWA si es necesario. Los bancos de la UE tienen el periodo de introduccion gradual més prolongado, y no esta previsto que el
suelo de resultados y otros componentes clave de Basilea Il entren en vigencia plenamente hasta el 1 de enero de 2033. En el Reino

Unido (Aa3 estable), la implementacion se ha pospuesto seis meses hasta el 1 de enero de 2026, y el suelo de resultados se introducira
gradualmente hasta 2030. En EE. UU., el cambio a un nuevo gobierno aumenta la incertidumbre sobre el momento y el contenido de los
futuros cambios en las normas regulatorias de los bancos, incluidas las relacionadas con Basilea III.

En cualquier caso, la mayoria de los principales bancos de EE. UU. y la UE estan preparados para las normas finales de Basilea IlI, y sus
indicadores de capital actuales son suficientemente superiores a los requerimientos minimos existentes (figura 11). Si bien los bancos
pequefos de EE. UU. con activos inferiores a USD100,000 millones probablemente seguiran estando sujetos a requerimientos de capital
menos rigurosos que los bancos mas grandes, también han aumentado sus niveles de capital en los ultimos dos afios en prevision del
aumento de los requerimientos de capital y en respuesta a los eventos que condujeron a un estrés generalizado del sistema financiero a
partir de marzo de 2023.

8 4 de diciembre de 2024 Bancos - Global: Perspectiva 2025: mejora a estable, apoyada por la estabilizacion del crecimiento econémico


https://www.moodys.com/research/Banks-Cross-Region-Basel-III-Smaller-than-expected-capital-hike-for-large-Sector-In-Depth--PBC_1410110
https://www.moodys.com/credit-ratings/United-Kingdom-Government-of-credit-rating-788250/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/United-Kingdom-Government-of-credit-rating-788250/summary

Moody's Ratings Instituciones financieras

Figura 11
Los grandes bancos tienen un margen significativo por encima del capital minimo obligatorio actual
o = Requerimiento de CET1 minimo = Margen por encima del capital minimo obligatorio
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CET1 es el capital comun de nivel 1.

Fuente: bancos y Moody's Ratings

CET1

En Canada (Aaa estable), han entrado en vigencia la mayorfa de las normas finales de Basilea Ill, incluyendo las relacionadas con los riesgos
de mercado y los ajustes de valoracion del crédito. Los reguladores han retrasado la implementacion total del suelo de resultados hasta
2027 debido a retrasos en otras jurisdicciones. Los bancos canadienses ya han aumentado sus niveles de capital para cumplir con los
requerimientos finales de Basilea IIl, excepto en lo que respecta al suelo de resultados.

El impacto de la norma final de Basilea lll en los bancos de Asia Pacifico sera leve. Muchos sistemas bancarios de Asia Pacifico, como
Australia (Aaa estable), China, Japon y Corea, ya han adoptado parte o la totalidad de las nuevas normas de capital. Los aumentos en los
requerimientos de capital no han sido ni seran importantes en la mayoria de los sistemas de Asia Pacifico, debido al uso limitado de
modelos internos y a las normas locales ya de por si estrictas.

La reduccion de los margenes en medio de los recortes de tasas ejercera presion sobre la rentabilidad de
los bancos

La rentabilidad de los bancos se debilitara en la mayoria de los sistemas a medida que los NIM disminuyan tras los recortes de tasas, lo que
normalmente provoca caidas de las tasas de interés de los préstamos antes que reducciones en los costos de los depdsitos. La rentabilidad
de los bancos ha mejorado considerablemente desde 2022, ya que las subidas de las tasas de interés han impulsado los NIM (figura 12 y 13),
y es poco probable que se mantenga en los niveles actuales en la mayoria de los sistemas.
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Figura 12

La rentabilidad de los bancos ha mejorado desde 2022
debido a la expansion de los NIM

Ingreso neto promedio ponderado como % de los activos tangibles
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Figura 13
Los NIM de los bancos disminuiran tras los recortes de tasas
NIM promedio ponderado
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Los datos del primer semestre de 2024 estan anualizados. Los datos del primer semestre de
2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los datos del primer semestre de

2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings

Los datos del primer semestre de 2024 estan anualizados. Los datos del primer semestre de
2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los datos del primer semestre de

2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings

Elimpacto exacto de los recortes de tasas en los NIM de los bancos variara entre los sistemas. La presion sobre los NIM serd mayor en los

sistemas donde la competencia es intensa, los bancos dependen significativamente de los depdsitos como fuente de fondeo o una gran
proporcion de los préstamos tienen tasas variables. Por ejemplo, la feroz competencia entre los bancos chinos dificultara reducir los costos
de los depdsitos para compensar las caidas de los rendimientos de los préstamos, lo que afectard sus NIM. La cobertura activa les ayudara a
los bancos de Europa y América del Norte a reducir la sensibilidad de sus NIM a los cambios en las tasas de interés, mientras que estas
medidas suelen estar limitadas en los mercados emergentes debido a la falta de productos derivados que cubran los riesgos de tasa de
interés.

La presién sobre los NIM se verd parcialmente compensada por la recuperacién del crecimiento de la cartera (figura 14) gracias a las
condiciones macroeconémicas favorables, asi como a la flexibilizacion de los estandares de originacién en medio de condiciones crediticias

estables. Ademas, en el caso de los grandes bancos, los ingresos por comisiones de los servicios de banca de inversion complementaran los
ingresos por intereses. Los gastos de provision de los bancos también se mantendran bajos debido a la estabilidad de la calidad de activos

(figura 15).

Figura 14
El crecimiento de la cartera se recuperara modestamente en
2025

Crecimiento promedio ponderado de la cartera
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Las cifras del primer semestre de 2024 representan un crecimiento con respecto al mismo
periodo de 2023. Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos
japoneses, y los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de
Uzbekistan porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings
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Figura 15

Los gastos de provision de los bancos se mantendran bajos
debido a la calidad estable de los activos

Gastos de provision promedio ponderados/cartera bruta
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Los datos del primer semestre de 2024 estan anualizados. Los datos del primer semestre de
2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los datos del primer semestre de 2024
de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings
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Los bancos de EE. UU. y Japdn seran casos atipicos. La rentabilidad de los bancos estadounidenses mejorara en 2025 debido a la resiliencia
de los ingresos netos por intereses, los solidos ingresos por comisiones, la recuperacion del crecimiento de la cartera y menores costos
crediticios. Si bien los recortes de tasas inicialmente limitan los NIM de los bancos, creemos que los bancos estadounidenses pueden
reforzar los NIM mediante recortes de tasas de depdsitos como consecuencia de sus depdsitos estables y la reinversion de fondos de titulos
vencidos de bajo rendimiento en activos de mayor rendimiento. Los grandes bancos estadounidenses también se beneficiaran de
importantes ingresos por comisiones de las empresas de banca de inversion y gestion de activos (figura 16), asi como de la disminucion de
los costos de provisiones para pérdidas crediticias.

Figura 16

Los ingresos por comisiones de los grandes bancos estadounidenses se benefician de un sélido negocio de banca de inversion
Ingresos agregados trimestrales de la banca de inversion de los principales cinco bancos estadounidenses
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Las barras muestran los ingresos trimestrales de la banca de inversion de Bank of America Corporation (A1 estable), Citigroup Inc. (A3 estable), Goldman Sachs Group, Inc. (A2 estable), |PMorgan

Chase & Co. (A1 positiva) y Morgan Stanley (A1 estable).

Fuente: informes de las compafiias y Moody's Ratings

La rentabilidad de los bancos japoneses también mejorara debido a un aumento gradual de las tasas locales, que conducira a una
ampliacion de los NIM de los bancos. Si bien las pérdidas no realizadas a valor de mercado sobre las inversiones en bonos de los bancos
aumentaran, las pérdidas seran modestas en la mayoria de los bancos porque es probable que las tasas de interés incrementen leve y
gradualmente. Ademas, los bancos no se veran obligados a realizar estas pérdidas debido a la solidez de su fondeo y liquidez.

El fondeo y la liquidez seran mayormente estables

Estimamos que el fondeo y la liquidez de los bancos mantendran su solidez en la mayoria de los sistemas. El crecimiento de los depodsitos
seguira recuperandose en 2025, aunque de forma moderada (figura 17 y 18), porque la caida de las tasas de interés afectard la rentabilidad
de los productos de inversion y volverd mas atractivos los depdsitos. A pesar de la desaceleracion del crecimiento de los depdsitos desde
2023, la mayorfa de los bancos han mantenido sus bases de depositos de clientes al vincular el crecimiento de los depdsitos a la produccion
de préstamos.
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Figura 17
El crecimiento de los depdsitos se recuperara moderadamente
en 2025

Crecimiento promedio ponderado de los depdsitos
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Las cifras del primer semestre de 2024 representan un crecimiento con respecto al mismo
periodo de 2023. Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos
japoneses, y los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de
Uzbekistan porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings
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Figura 18
La dependencia del fondeo del mercado que tienen algunos
sistemas bancarios ha aumentado debido al lento crecimiento
de los depositos
Fondos del mercado promedio ponderados como % de los activos tangibles
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Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y los
datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan porque
no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings

Por lo general, los bancos también mantendran una amplia liquidez que les proporcionaria suficientes reservas en caso de necesidad
(figura 19y 20). El crecimiento de la cartera se recuperara en 2025, pero de forma modesta, por lo que la relacién préstamos/depésitos de
los bancos no aumentara considerablemente. Ademas, los reguladores de algunos sistemas de Asia Pacifico, como India (Baa3 estable) y
Australia, seguirdn mejorando la capacidad de los bancos para gestionar los riesgos de liquidez mediante el endurecimiento de las

regulaciones.

Figura 19
Los activos liquidos siguen siendo adecuados
Activos liquidos promedio ponderados como % de los activos tangibles
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Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y
los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan
porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings
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Figura 20

Los indicadores de cobertura de liquidez han disminuido
ligeramente en algunas regiones, pero se mantienen por encima
del 100%

Indicador de cobertura de liquidez promedio ponderado
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Los datos del primer semestre de 2024 de Asia Pacifico no incluyen los bancos japoneses, y
los datos del primer semestre de 2024 de la CEl no incluyen algunos bancos de Uzbekistan
porque no hay datos disponibles.

Fuente: Moody's Ratings
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La voluntad de los gobiernos de brindar apoyo se mantendra sin cambios, aunque la capacidad fiscal de
algunos podria debilitarse

Los gobiernos en los sistemas sin un régimen de resolucién operativo seguirdn apoyando a la mayoria de los bancos calificados porque son
importantes desde el punto de vista sistémico o porque son propiedad mayoritaria de los gobiernos, o desempefian un papel importante en
el desarrollo econédmico. En los sistemas con regimenes de resolucién operativos, esperamos que los gobiernos brinden apoyo solo a ciertos
instrumentos de deuda emitidos por bancos de importancia sistémica.

Si bien la voluntad del gobierno de ayudar a los bancos se mantendra sin cambios, un debilitamiento de la capacidad fiscal limitara en cierto
modo su capacidad de brindarles apoyo a los bancos en algunos sistemas, como los de EE. UU. y China.

La propuesta de la Autoridad Australiana de Regulacion Prudencial (APRA, por sus siglas en inglés) de eliminar gradualmente los titulos de
capital adicional de nivel 1 (AT1, por sus siglas en inglés) de los requerimientos de capital de los bancos reducira la complejidad de la
resolucién bancaria al simplificar sus estructuras de capital que absorben pérdidas. Sin embargo, no esperamos que otros sistemas sigan su
ejemplo porque la medida se debe a la singularidad de Australia, donde los inversionistas minoristas poseen la mayoria de los titulos ATT.
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Resumen de las principales tendencias de la regién

América Norte, estable

La caida de las tasas de interés y una tasa de desempleo atin baja respaldaran el crecimiento econémico continuo. Dado que la
inflacion en EE. UU. se acerca al objetivo del 2% de la Reserva Federal, es probable que el banco central siga recortando las tasas de interés
en 2025, especialmente porque el debilitamiento del mercado laboral se ha convertido en el factor mas importante de la politica monetaria.
Sin embargo, la incertidumbre y los retrasos inherentes a las politicas complicaran la gestion de la politica monetaria y haran que la Reserva
Federal mantenga la cautela. Por lo tanto, es posible que no disminuya tanto como habiamos previsto anteriormente, ante el riesgo de que
la nueva administracion adopte medidas potencialmente inflacionarias. Prevemos que el crecimiento del PIB de EE. UU. se moderara
ligeramente hasta el 2.0% en 2025, desde el 2.7% en 2024 y el 2.9% en 2023. En Canada, el Banco de Canada (BoC, por sus siglas en
inglés) ha recortado sus tasas de interés mas rapido que la Reserva Federal, ya que la inflacién ha estado por debajo de su objetivo y la tasa
de desempleo ha estado aumentando.

Las bajas tasas de interés estabilizaran atin mas la calidad de los activos, pero los riesgos derivados de los préstamos CRE son
importantes. A medida que la Reserva Federal y el BoC sigan recortando las tasas, los riesgos de los activos disminuirdn atin mas,
especialmente los derivados de los préstamos CRE, una fuente clave de vulnerabilidad para muchos bancos regionales de EE. UU. Las bajas
tasas de interés les ayudaran a los prestatarios con préstamos a tasa variable y a las empresas que podrian tener dificultades de
refinanciamiento o que enfrentan una disminucién del flujo de efectivo. Ademas, la calidad de los préstamos de consumo mejorara cuando
los créditos incobrables y la morosidad alcancen su punto maximo.

Los niveles de capitalizacién se mantendran estables en general. Es probable que los grandes bancos estadounidenses mantengan el
capital que han acumulado desde 2023, para prepararse para el aumento de los requerimientos de capital en virtud de las normas finales de
Basilea Il y la incertidumbre macroecondmica. Ademas, es probable que todos los bancos estadounidenses con mas de USD100,000
millones en activos incluyan las pérdidas o ganancias no realizadas de los titulos disponibles para la venta en sus niveles de capital
regulatorio. Los bancos con menos de USD100,000 millones en activos, que en conjunto representan alrededor del 30% del total de los
activos bancarios de EE. UU. y estan sujetos a requerimientos de capital menos rigurosos que los de los bancos mas grandes, probablemente
mantendran los niveles actuales de capital tras haber aumentado en los Ultimos dos afios para seguir el ritmo de sus pares mas grandes. Los
bancos canadienses ya han aumentado sus niveles de capital para cumplir con las normas finales de Basilea Ill, excepto en lo que respecta al
suelo de resultados, que se introducira gradualmente hasta 2027.

Los recortes de tasas respaldaran la rentabilidad. Los recortes de tasas presionaran inicialmente a los NIM, ya que los bancos ajustan las
tasas de deposito mas lentamente que las tasas de los préstamos. Sin embargo, a medida que se acumulen reducciones en los costos de los
depositos a lo largo de 2025, los NIM se ampliaran, especialmente si la curva de tasas de interés se vuelve mas pronunciada. Esto, junto con
el crecimiento de los préstamos, incluidas las hipotecas residenciales, conducira a un aumento de los ingresos netos por intereses. Ademas,
los bancos reinvertiran los fondos provenientes de los titulos de inversién de bajo rendimiento vencidos en activos de mayor rendimiento, lo
que también ayudara a fortalecer su rentabilidad. El crecimiento de los ingresos por comisiones también contribuira al aumento de la
rentabilidad. Ademas, a medida que las bajas tasas de interés reduzcan la presion sobre la calidad de los activos, los bancos podrian reducir
los niveles de reservas para pérdidas crediticias, lo que aumentaria alin mas su rentabilidad.

El fondeo y la liquidez seran mayormente estables. Los efectos acumulativos de los recortes de tasas reduciran el incentivo para que los
depositantes busquen inversiones de mayor rendimiento y aliviaran modestamente la competencia por el financiamiento, aunque es poco
probable que los depdsitos de clientes de los bancos crezcan considerablemente. Tras el estrés generalizado en todo el sistema financiero a
partir de marzo de 2023, muchos bancos estadounidenses han reducido su dependencia de los depdsitos no asegurados y han mejorado sus
planes de liquidez contingente. Algunos mantienen mayores niveles de liquidez 0 han mejorado la composicion de sus activos liquidos
ajustando sus carteras de inversiones en titulos. Sin embargo, un aumento moderado de la demanda de préstamos en 2025 podria empezar
a ajustar el fondeo y la liquidez de los bancos. Ademas, el acceso al fondeo del Banco Federal de Préstamos Hipotecarios (FHLB, por sus
siglas en inglés) seguira siendo incierto para los bancos bajo estrés. Los bancos canadienses se mantendran activos en los mercados
mayoristas, y su dependencia del fondeo del mercado ha aumentado a los niveles prepandémicos.

La capacidad del gobierno estadounidense para apoyar a los bancos de importancia sistémica podrfa debilitarse. La fortaleza fiscal del
gobierno de EE. UU. podria debilitarse, como se refleja en nuestra perspectiva negativa soberana, lo que a su vez reduciria su capacidad de
respaldar algunos instrumentos de deuda de los ocho bancos globales de importancia sistémica. No incorporamos ningin aumento
derivado del apoyo del gobierno a ninguno de los demas bancos de EE. UU. En el caso de Canada, nuestros supuestos de apoyo para los
bancos locales de importancia sistémica siguen siendo moderados, lo que refleja las herramientas de resolucion disponibles para las
autoridades regulatorias.
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Europa Occidental, estable

El crecimiento econémico mejorard, y el crecimiento de la cartera se recuperara. La recuperacion en el Reino Unido y la eurozona se
fortalecera en los préximos dos afios, apoyada por bajas tasas de interés que promoveran el gasto y la inversidn. Los préstamos estan
repuntando tras el lento desempefio del afio pasado, respaldados por la mejora de los salarios reales. Es probable que los mercados
laborales se mantengan ajustados. Anticipamos que el crecimiento econdmico mejorard hasta el 1.2% en la eurozona en 2025 desde el
0.7% en 2024. En el Reino Unido, esperamos un crecimiento del 1.1% en 2024 y una mejora adicional del 1.8% en 2025. La recuperacion
econdmica de la eurozona ha sido lenta, pero con variaciones considerables entre los paises. Los paises del sur de Europa se beneficiaran aun
mas de los fondos NextGeneration de la UE destinados a la recuperacion después de la pandemia. Las tensiones geopoliticas seguiran
siendo altas, lo que afiadira incertidumbre a la perspectiva econdmica.

El desempefio de los préstamos se deteriorard ligeramente. El aumento de los costos del servicio de la deuda y la inflacién ha llevado a
un debilitamiento de la calidad de la cartera en los segmentos mas vulnerables, como las pymes y los CRE. La cartera vencida de las pymes
en la eurozona creci¢ al 4.6% de su cartera total a fines de junio de 2024 desde el 4.3% el afio anterior, mientras que en el sector CRE
aumento al 4.4% desde el 3.9% durante el mismo periodo. Esperamos que esta tendencia continle, ya que las insolvencias corporativas
estan aumentando, los costos del servicio de la deuda se mantendran altos con la consiguiente caida del exceso de ahorro, y persistiran los
focos de riesgo, especialmente a raiz de los préstamos CRE. Sin embargo, el deterioro de la calidad de los activos sera limitado debido al
mercado laboral ajustado, la caida de la deuda de individuos y empresas por debajo de los niveles prepandémicos y las reducciones
graduales de las tasas de interés. En general, la cartera vencida en la eurozona sigue siendo histéricamente baja, justo por encima del 2% a
finales de junio de 2024.

El capital se mantendré préacticamente sin cambios. La generacion interna de capital de los bancos seguird siendo sélida, pero seguiran
devolviéndoles a los accionistas el capital excedente que supere sus objetivos internos en forma de dividendos y recompras de acciones. Las
normas finales de Basilea Ill aumentaran los requerimientos de capital, especialmente en los principales bancos europeos, aunque el
impacto serd mas limitado en el Reino Unido. Los perfodos prolongados de introduccién gradual y las reservas existentes por encima de los
requerimientos minimos les daran a los bancos tiempo suficiente para adaptarse. La introduccion o expansion de las reservas de capital
macroprudenciales en algunos paises reducira ligeramente el margen de capital por encima de los requerimientos minimos.

La rentabilidad disminuird a medida que bajen las tasas de interés. Si bien esperamos que la rentabilidad de los bancos se mantenga
solida, empezara a deteriorarse. La rentabilidad probablemente alcanzé su punto maximo en 2024 en los principales sistemas bancarios. Los
NIM bajaran a medida que caigan las tasas de referencia, como el euribor, ante las expectativas de recortes de tasas. Esperamos una
reduccion agresiva de tasas por parte del BCE hasta mediados de 2025. Los costos de financiamiento suelen tardar mas en reflejar los
cambios en las tasas de interés. Sin embargo, la cobertura activa reducira la sensibilidad de los bancos a los movimientos de tasas. En
algunos paises, el crecimiento de los préstamos y los ingresos por comisiones podria compensar en cierta medida la presién sobre los
margenes. Los gastos operativos seguiran aumentando debido a las inversiones en tecnologia y los gastos generales. Los gastos de
provisiones para pérdidas crediticias permaneceran practicamente sin cambios en la mayoria de los paises. En los bancos de la eurozona, el
fin de las contribuciones al Fondo Unico de Resolucién, un fondo de emergencia para la resolucién de los bancos en quiebra, aliviara en
cierto modo el nivel de costos de los bancos.

Los bancos mantendran una amplia liquidez y buen acceso al fondeo. La caida de las tasas de interés reducira el incentivo para que los
clientes cambien de cuentas corrientes o cuentas de ahorro a la vista sin interés a alternativas que ofrezcan mejores rendimientos. No
esperamos que aumente la dependencia de los bancos del fondeo del mercado, ya que los bancos han completado en gran medida la
acumulacion de reservas para cumplir con el requerimiento minimo de fondos propios y pasivos elegibles (MREL, por sus siglas en inglés).
Los bancos mantendran una amplia liquidez y, aunque la demanda de préstamos muestre signos de recuperacion, esperamos que su
crecimiento sea moderado.

El apoyo gubernamental a los bancos de importancia sistémica se mantendra estable en términos generales. Sin embargo, el
debilitamiento de la capacidad fiscal de algunos gobiernos puede afectar su capacidad de apoyar a los bancos.
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Asia Pacifico, excluyendo China, estable; China, negativa

El entorno operativo se mantendra estable en medio del crecimiento econémico. El crecimiento econémico se estabilizara en Asia
Pacifico en 2025, lo que respaldara un entorno operativo estable para los bancos en la region. La caida de las tasas de interés impulsara la
demanda de crédito en la mayoria de los sistemas de la region, aunque el crecimiento de los préstamos seguird siendo modesto en Hong
Kong y Tailandia (Baal estable), debido a la incertidumbre macroeconomica, y en Corea, debido a una supervisién regulatoria mas estricta.
Sin embargo, seguiran existiendo riesgos en las economias que dependen del comercio, como Australia, Corea y Mongolia (B2 estable),
dada la lenta recuperacién econdmica de China y las persistentes tensiones geopoliticas.

El crecimiento econdémico y la calda de las tasas de interés respaldaran la calidad de los activos. La calidad de los activos de los bancos
se mantendra estable en la mayoria de los sistemas de Asia Pacifico, ya que la caida de las tasas de interés ayudard a mejorar la capacidad
de pago de la deuda de los prestatarios. En algunos sistemas, como India y Filipinas (Baa2 estable), las NPL se normalizaran con respecto a
los niveles ciclicamente bajos. Los riesgos derivados de los préstamos inmobiliarios han disminuido en Vietnam (Ba2 estable) y Corea, pero
seguiran siendo altos en China continental y Hong Kong. Ademas, en los bancos chinos, los riesgos derivados de los vehiculos de
financiamiento de los gobiernos locales se han reducido, pero su elevada exposicion a estas entidades seguira ejerciendo presion sobre la
calidad de sus activos. Las reservas para pérdidas crediticias como porcentaje de los préstamos vencidos seguiran siendo altas en muchas
partes de la region, lo que brindard proteccidn contra futuras pérdidas crediticias.

Los niveles de capital se mantendran estables. Esperamos que la generacién organica de capital de los bancos siga el ritmo de su consumo
de capital. Si bien la rentabilidad de los bancos disminuird, estas entidades preservaran el capital mediante la reduccion de los pagos de
dividendos y las recompras de acciones. La adopcion de las normas finales de Basilea Ill tendrd un impacto limitado en los bancos de Asia
Pacifico, ya que el uso de modelos internos para el célculo de capital no es muy generalizado, y los requisitos regulatorios locales anteriores
ya eran estrictos. Japon y Nueva Zelanda (Aaa estable) son excepciones. En Japon, el CET1 de los bancos disminuira tras el periodo
transitorio estipulado en las normas finales de Basilea Ill. El CET1 de los bancos de Nueva Zelanda disminuyo considerablemente en 2022
con la implementacion del nuevo suelo de resultados y el aumento del factor de escala basado en calificaciones internas. Sin embargo, los
bancos de los dos sistemas podran hacer frente al impacto.

La reduccion de los NIM ejercera presién sobre la rentabilidad. La caida de las tasas de interés presionara los NIM, ya que los bancos
suelen ajustar las tasas de los préstamos mas rapido que las de los depdsitos. La presion sobre los NIM sera mas aguda en los sistemas
donde las tasas de crecimiento del crédito han sido altas, como Indonesia (Baa2 estable) y Filipinas. Los bancos chinos enfrentaran una
presion continua sobre su rentabilidad debido a la caida de los NIM, ya que la intensa competencia hara que les sea mas dificil reducir los
costos de los depositos para compensar las caidas de los rendimientos de los préstamos. Los bancos han acumulado amplias reservas para
pérdidas crediticias, por lo que los gastos de provision seguirdn siendo bajos en 2025 en la mayoria de los sistemas. La rentabilidad de los
bancos japoneses mejorara, gracias al aumento de los NIM, a medida que las tasas de interés locales suban gradualmente. También les
transferiran parte de sus tenencias de efectivo a bonos del gobierno japonés, lo que impulsara sus ingresos netos por intereses.

El fondeo y la liquidez seran estables. Los bancos de Asia Pacifico cuentan con depdsitos sélidos, y esperamos que los requerimientos de
financiamiento mayorista se mantengan estables. La liquidez se mantendra solida y les proporcionara suficientes reservas a los bancos en
caso de necesidad. Los reguladores seguiran mejorando la capacidad de los bancos para gestionar los riesgos de liquidez mediante el
endurecimiento de las regulaciones. En 2024, el Banco de la Reserva de la India propuso endurecer las normas para calcular los indicadores
de cobertura de liquidez de los bancos, mientras que la Autoridad Australiana de Regulacion Prudencial finalizé las normas para fortalecer la
resiliencia de los bancos mas pequefios ante los riesgos de liquidez. Esperamos que los bancos de la mayorfa de los sistemas mantengan
indicadores de financiamiento neto y de cobertura de liquidez sélidos y estables en 2025.

El apoyo del gobierno se mantendré fuerte. Los gobiernos de Asia Pacifico seguiran apoyando fuertemente a la mayorfa de los bancos
calificados, ya que son los principales del sistema y tienen una importancia sistematica. También esperamos que la mayoria de los gobiernos
de la region tengan amplia capacidad fiscal para brindar apoyo a los bancos si es necesario, y que los bancos centrales también puedan
brindar respaldo de liquidez. En el caso de los bancos pequefios y medianos de sistemas muy fragmentados, como Bangladesh (B2 negativa)
y Vietnam, esperamos que la probabilidad de recibir apoyo gubernamental siga siendo moderada. En China, si bien la capacidad fiscal del
gobierno para apoyar a los bancos se deteriorara, como se refleja en nuestra perspectiva negativa para el soberano, las inyecciones de
capital previstas en seis importantes bancos estatales sugiere que el gobierno sigue apoyando al sistema bancario.
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Comunidad de Estados Independientes (CEl), positiva

El entorno operativo sera favorable, contrarrestado parcialmente por riesgos geopoliticos. Los altos precios de la energfa y el
crecimiento de los sectores no petroleros impulsaran las economias basadas en commodities. El crecimiento de los volumenes de comercio
e inversion extranjera, el aumento de los ingresos, el capital y la mano de obra provenientes de Rusia, y el incremento de las remesas
personales también apoyaran a las economias regionales. Algunos paises se benefician de sus nuevos roles comerciales, al captar flujos que
eluden Rusia y el comercio con Rusia, dado que este pais actualmente tiene menos lazos comerciales con los paises occidentales. El entorno
operativo es propenso a los riesgos geopoliticos, aunque estan disminuyendo a medida que los paises se adaptan a la nueva realidad. Los
principales riesgos incluyen una posible interrupcion o disminucién de los vinculos econdmicos con Rusia; una escalada significativa de las
tensiones entre Armenia (Ba3 estable) y Azerbaiyan (Bal positiva) o las importantes consecuencias economicas y financieras del conflicto
militar entre Rusia y Ucrania; y una reversion sustancial de los flujos de capital o mano de obra desde Rusia.

La calidad de los activos se mantendra estable. Tras las mejoras en Kazajstan (Baal estable), Armenia y Azerbaiyan en 2022-2023, el
rendimiento de los préstamos se estabilizara en los niveles actuales, gracias a las condiciones econémicas favorables. Sin embargo, las tasas
de interés altas —aunque en caida— plantearan riesgos. Ademas, en Kazajstan y Uzbekistan (Ba3 estable), el reconocimiento de préstamos
vencidos no registrados anteriormente podria afectar la calidad de los activos de los bancos en estos paises. Por lo tanto, los bancos de
Kazajstan aumentaran las provisiones para pérdidas crediticias de conformidad con los requerimientos regulatorios.

La adecuacion del capital mejorara. La sélida rentabilidad impulsara la adecuacion del capital de los bancos, a pesar del crecimiento
previsto de la cartera y las distribuciones de dividendos.

La rentabilidad se mantendra estable en términos generales. Las tasas de interés aun altas, un cambio gradual hacia préstamos para
pymes y minoristas con mayor rentabilidad, asi como la disminucion de los gastos de provisidn para pérdidas crediticias respaldaran la
rentabilidad de la mayoria de los bancos, aunque disminuiran las ganancias comerciales. La rentabilidad de los bancos se mantendra por
encima de los promedios histéricos, gracias a los ingresos de divisas y a los altos margenes. Tras el inicio del conflicto militar entre Rusia y
Ucrania en 2022, se incrementaron los ingresos de divisas de los bancos de muchos paises de la CEl, como Armenia y Kazajstan, impulsados
por el aumento del comercio y las remesas, asi como por los flujos de capital y la migracion desde Rusia.

El liquidez se mantendré fuerte. Si bien los préstamos podrian crecer mas rapido que los depositos, la liquidez se mantendra sélida en la
mayoria de los sistemas de la CEl. La probabilidad de que aumenten los riesgos de refinanciamiento parece baja, ya que los bancos de la CEl
mantienen el acceso a los préstamos mayoristas en moneda extranjera. Sin embargo, las altas tasas de mercado encareceran los préstamos
mayoristas en moneda local. Los préstamos mayoristas existentes presentaran solo riesgos moderados, principalmente porque comprenden
fondeo a largo plazo de grupos bancarios extranjeros, fondos gubernamentales para el apoyo de programas econdmicos y préstamos de
instituciones financieras internacionales. Si bien no es probable que se produzca una reversion repentina y sustancial de los flujos de capital
hacia Rusia desde Armenia —uno de los principales beneficiarios de la llegada de inmigrantes rusos— al menos en los préximos dos afios,
podria haber un flujo gradual de depositos de no residentes si la migracion laboral se trasladara a otras regiones.

Los niveles de apoyo del gobierno dependeran de la capacidad fiscal. El papel de los gobiernos en los sistemas bancarios de la region
varia considerablemente. En pafses como Kazajstan, Azerbaiyan y Uzbekistan, los bancos mas importantes o de propiedad estatal seguiran
recibiendo el respaldo del gobierno. En Azerbaiyan, la mejora de la capacidad fiscal sugiere una mayor capacidad del gobierno para apoyar a
los bancos. Por el contrario, en Armenia, un alto nivel de dolarizacidn seguird limitando la capacidad del gobierno para brindarles apoyo a
los bancos.
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Consejo de Cooperacion para los Estados Arabes del Golfo (CCG), estable

Los esfuerzos de diversificacidn respaldaran el crecimiento econémico. Los gobiernos del CCG seguiran buscando expandir los sectores
no relacionados con los hidrocarburos mediante la introduccién de reformas promercado y la asignacion de sus fondos soberanos de
inversion a la inversién en proyectos de diversificacion. Esperamos que los sectores inmobiliario, turistico y de la construccion sigan siendo
los principales beneficiarios de los esfuerzos de diversificacion de los gobiernos, y que los negocios y la confianza se mantengan sélidos. Sin
embargo, las crecientes tensiones geopoliticas y la correccion inesperada de los precios del petréleo seguiran siendo los principales riesgos
para las economias de la region.

La calidad de los activos se mantendra sélida. El crecimiento continuo de los sectores no petroleros respaldara la calidad de los activos, ya
que el desempefio de los préstamos a los sectores inmobiliario y de la construccidn, que histéricamente han contribuido de manera
importante a las NPL, sigue siendo sélido.

El capital se mantendrd estable. La retencion de utilidades y la cobertura total de los préstamos incobrables respaldaran el capital de los
bancos a pesar de los aumentos anticipados de los RWA debido al crecimiento de la cartera.

La calda de las tasas de interés podria ejercer presién sobre la rentabilidad de los bancos. Las monedas del CCG estan en gran medida
vinculadas al dolar estadounidense, y esperamos que los bancos centrales de la regién reflejen el tamafio de los recortes de tasas de la
Reserva Federal. Los NIM de los bancos podrian verse presionados a medida que caigan los rendimientos de los activos, aunque su
rentabilidad se mantendra sélida, respaldada por margenes aun altos y por el crecimiento de la cartera.

La dependencia del fondeo del mercado seré moderada, mientras que las reservas de liquidez seran suficientes. Los depésitos seguiran
siendo la principal fuente de fondeo para los bancos del CCG, aunque la dependencia de los bancos del fondeo del mercado esta
aumentando en Arabia Saudita (Aa3 estable), ya que los préstamos siguen creciendo mas rapido que los depésitos. La mayoria de los
bancos de la region dispondran de amplias reservas de liquidez, lo que mitigara los riesgos derivados de la fuerte dependencia de un
pequefio numero de importantes depositantes, una caracteristica comun en los sistemas del CCC.

Los gobiernos seguiran apoyando a los bancos. Es probable que los gobiernos sigan dispuestos a apoyar a los bancos en momentos de
estrés. Arabia Saudita tiene previsto introducir regimenes de resolucion operativos. Una vez que esto ocurra, volveremos a evaluar nuestros
supuestos sobre el apoyo gubernamental.
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América Latina, estable

Las condiciones operativas de los bancos seran estables. Es probable que la inflacion en toda la regidn esté bajo control en 2025, a tasas
por debajo de los niveles de los ultimos tres afios, lo que les permitird a las autoridades monetarias estabilizar sus tasas de interés. El
crecimiento econdmico en Brasil (Bal positiva), Chile (A2 estable) y Perti (Baal estable) seguird superando los promedios historicos de
alrededor del 2.0%. Sin embargo, en México, es probable que el crecimiento econdmico se desacelere debido a los riesgos politicos, en
particular los relacionados con la reforma judicial de 2024, que han socavado en parte la influencia positiva del nearshoring sobre la
confianza empresarial. En Brasil, la persistencia de los riesgos inflacionarios seguira ejerciendo presion sobre la capacidad de pago de los
prestatarios, lo que moderard en cierto modo el apetito por el riesgo en 2025.

Las condiciones macroecondmicas favorables respaldaran la calidad de los activos. La capacidad de pago de los préstamos por parte de
los prestatarios mejorara, gracias a las bajas tasas y mercados laborales mas solidos. Los nuevos recortes de tasas en EE. UU. fomentaran la
originacién de préstamos en paises con altos niveles de dolarizacion, como Uruguay (Baal estable) y Panama (Baa3 estable), asi como en
Centroamérica. Los préstamos vencidos de los bancos se mantendran en general estables en la mayoria de los paises, respaldados por la
busqueda de prestatarios de mejor calidad para otorgar nuevos préstamos. Sin embargo, la calidad de los activos de los bancos de Colombia
(Baa2 negativa) seguira bajo presion por las dificiles condiciones de refinanciamiento para los consumidores y pymes. Para mitigar los
riesgos de activos, los bancos mantendran reservas considerables para pérdidas crediticias, con una mejor aplicacién de la tecnologia para
analizar el comportamiento de los clientes y las estructuras de garantia.

La generacion de utilidades seguira respaldando la capitalizacién. La capitalizacién interna de los bancos se mantendra estable, lo que
respaldara sus indicadores de capital. Los bancos de toda la region han reforzado sus estructuras de capital en respuesta a que los
reguladores locales han alineado sus marcos contables con los estandares globales. En Chile y Peru, los bancos han aumentado su capital
basico. En Brasil, los bancos han ampliado sus reservas por encima del capital minimo obligatorio en prevision de las nuevas normas para
cubrir riesgos operativos, que entraran en vigencia en 2025.

La rentabilidad seguira siendo sélida. La recuperacién de los volumenes de préstamos y la disminucion gradual de los gastos de
provisiones para pérdidas crediticias respaldaran la rentabilidad de los bancos. Si bien los margenes en América Latina se mantendran por
encima del promedio global, estos seguiran bajo presidn debido a la caida de las tasas de interés, los costos de financiamiento aun altos y la
competencia. Los bancos seguiran controlando estrictamente los gastos operativos para financiar la inversion en digitalizacion. Aumentaran
el uso de nuevas tecnologias, incluida la inteligencia artificial generativa, para mejorar las evaluaciones del riesgo crediticio y las relaciones
con los clientes, ademas de hacer frente a la intensa competencia por los clientes, especialmente por la reciente llegada de empresas de
tecnologia financiera (fintechs) y bancos digitales.

El fondeo y la liquidez se mantendrén fuertes. Las grandes bases de depdsitos les permitiran a los bancos aumentar la originacion de
préstamos, con necesidades limitadas de refinanciamiento, sobre todo a medida que la expansion de los sistemas de pago digitales genere
nuevas cuentas bancarias. Ademas, la liquidez en los mercados locales de capital seguird siendo abundante, especialmente en Brasil y Chile,
lo que les permitira a los bancos limitar su dependencia del fondeo internacional y reducir su sensibilidad a la volatilidad de las condiciones
de financiamiento globales. En general, los bancos mantendran carteras de inversién con una gran proporcion de titulos de alta calidad
emitidos en el mercado local.

La voluntad de los gobiernos de apoyar a los bancos de importancia sistémica seguira siendo sélida, aunque las limitaciones fiscales
seguirdn planteando desafios en algunos sistemas. Consideramos que existe una alta probabilidad de que los gobiernos apoyen a los
bancos que tengan grandes bases de depdsitos o que sean propiedad mayoritaria de los gobiernos federales. Sin embargo, la capacidad real
de los gobiernos para brindar apoyo puede ser algo limitada en los paises que enfrentan restricciones fiscales significativas, como Brasil,
Argentina (Ca estable), Colombia y Chile.
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Africa, estable

El entorno operativo mejorara. El crecimiento se vera respaldado por la flexibilizacion de la politica monetaria, la inversién en proyectos de
energia e infraestructura, un entorno generalmente favorable para los exportadores de commodities, asi como la continua expansion y
diversificacion del sector de servicios en toda la region. No obstante, el crecimiento seguird siendo insuficiente para abordar adecuadamente
el desafio de absorber la creciente fuerza laboral de la regién y reducir las altas tasas de desempleo. El crecimiento también seguira siendo
susceptible a riesgos ambientales, como lo refleja en Zambia (Caa2 estable) la actual sequia, que esta afectando la produccion de energia 'y
reduciendo los beneficios de los altos precios del cobre.

La calidad de los activos se debilitara. El desempefio de los préstamos se debilitara, debido al efecto retardado de las devaluaciones de la
moneda y a los elevados niveles de inflacion. Los bancos con una alta concentracion de deudores e importantes carteras de préstamos en
moneda extranjera enfrentaran presiones sobre la calidad de los activos. Por lo tanto, los bancos seguiran aplicando estrictos estandares de
financiamiento, lo que frenara el crecimiento de la cartera.

La adecuacion del capital mejorara con la implementacion gradual de requerimientos regulatorios mas estrictos. La introduccion
continua de cada vez mas requerimientos regulatorios de capital en varias jurisdicciones fortalecerd las posiciones de capital de los bancos.
Los reguladores de Nigeria (Caal positiva) les han exigido a los bancos incrementar su base de capital minimo antes del 31 de marzo de
2026; mientras que, en la Unién Econémica y Monetaria de Africa Occidental (UEMOA, por sus siglas en francés), las autoridades
duplicaron en diciembre de 2023 la base de capital minimo regulatorio de los bancos regionales, con un periodo de implementacion de tres
afios. Es probable que los aumentos de capital previsto en estas jurisdicciones impulsen la consolidacién del sector bancario, ya que los
bancos que no logren alcanzar el capital minimo obligatorio deberan fusionarse o ser adquiridos.

La rentabilidad mejorara debido al impacto retardado de las subidas de tasas de interés. La mayoria de los bancos seran rentables a
medida que sus NIM mejoren debido a los efectos retardados de las anteriores subidas de tasas de interés, a pesar de los recortes graduales
previstos de las tasas de interés. Los cargos por deterioro seran altos, lo que refleja el debilitamiento del desempefio de los préstamos como
resultado del impacto retardado de las devaluaciones de la moneda y las altas tasas de inflacion. No obstante, el crecimiento de los ingresos
netos por intereses y los ingresos por comisiones superara el aumento de los cargos por deterioro.

El fondeo y la liquidez mejoraran a medida que se flexibilicen las condiciones financieras globales. El financiamiento en moneda local
serd estable, con una probable disminucion de los costos de financiamiento. Con respecto al financiamiento en moneda extranjera, tras una
disminucién gradual de las tasas globales, los flujos de divisas aumentaran y aliviardn moderadamente la escasez de divisas.

La probabilidad de recibir apoyo gubernamental sigue siendo alta para los bancos locales de importancia sistémica, aunque persisten
las restricciones fiscales. Esperamos que los gobiernos apoyen a los bancos locales de importancia sistémica y a los bancos de propiedad
estatal, porque suelen ser una de las principales fuentes de fondeo para los gobiernos y son importantes para los sistemas financieros
locales. Sin embargo, la capacidad de rescate del gobierno sigue siendo incierta debido al margen fiscal relativamente limitado en muchos
paises. En Sudafrica (Ba estable), donde suponemos que el apoyo gubernamental es poco probable, la implementacion de un nuevo marco
de resolucion bancaria es positiva para los acreedores preferentes de los bancos.
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Resumen de las calificaciones y perspectivas de los bancos
A fines de octubre de 2024
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