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El crédito al sector privado modera su dinamismo por menor ritmo de crecimiento en
crédito a empresas

En abril de 2016 el saldo del crédito vigente otorgado por la banca comercial al sector privado crecio a una
tasa anual nominal de 13.3% (10.5% real), lo que signific6 una disminucién de 0.5 puntos porcentuales (pp)
con respecto a la tasa observada en marzo de 2016, pero superior a la de abril 2015 (10.8%). Por segmento
de crédito, la cartera de consumo crecid a una tasa anual nominal de 12.8% (10.0% real), mayor a la tasa
de 12.7% registrada en marzo 2016 y mas del doble del crecimiento observado en abril de 2015 (6.0%),
como resultado de avances en los segmentos de crédito personal y automotriz, los cuales se han
comportado en linea con el comportamiento del consumo interno, principalmente de bienes durables y
automdviles. El crédito a empresas registré una desaceleracion en su ritmo de crecimiento, pues en este
mes crecid 14.1% en términos anuales nominales (11.3% real), 1.1 pp menor a lo observado en marzo de
2016. El menor ritmo de crecimiento del crédito a empresas parece estar relacionado con un incremento en
la deuda corporativa proveniente del exterior, tanto en forma de créditos obtenidos de instituciones externas
como de deuda burséatil emitida fuera del pais. Por dltimo el crédito a vivienda crecié 12.6% a tasa anual
nominal (9.8% real), 0.1pp menos de lo observado en marzo de 2016, debido a una profundizacién en la
caida del saldo de crédito para vivienda de interés social (13.2% de la cartera de vivienda), al pasar de -
1.2% en marzo a -2.0% en abril.

La captacion bancaria mantiene el dinamismo observado en marzo como resultado de
comportamientos mixtos en sus componentes

En abril de 2016 la tasa de crecimiento anual nominal de la captacién bancaria tradicional (vista + plazo) fue
11.8%, sin cambios con respecto al mes previo, y 2.2 puntos porcentuales (pp) por debajo de la registrada
el mismo mes del afio anterior. La captacion a la vista redujo su aportacion a la tasa de crecimiento de la
captacion tradicional en 0.8 pp, desde una participaciéon de 8.4 pp observada en marzo, mientras que la
captacion a plazo incremento su aportaciéon en 0.7 pp, desde una participacion de 3.4 pp observada el mes
previo. Es posible que el comportamiento mixto del saldo a la vista y a plazo esté asociado a una
recomposicion del saldo proveniente de los intermediarios financieros no bancarios (IFNB).

El crédito de ndmina se mantuvo como el segmento mas dinamico del crédito al consumo

El 3 de junio el Banco de México publicd los Indicadores Basicos de Créditos de Némina, con informacion al
cierre del cuarto trimestre de 2015 (4T15). En ese trimestre el crédito de nomina represento 24.0% del saldo
total de crédito al consumo y alcanzé un crecimiento real anual de 17.1% respecto al 4T14. La morosidad de
este tipo de crédito al cierre de 2015 fue de 2.9%, menor al 4.3% registrado para el total de los créditos al
consumo, manteniendo la tendencia a la baja observada en el Ultimo afio. De los 4.2 millones de créditos
registrados al cierre de 2015, 61% fueron otorgados en el Ultimo afio, equivalente a 74% del saldo total. La
tasa de interés promedio ponderada de los créditos de némina otorgados entre enero y diciembre de 2015
se ubicé en 26.0%, lo que implico una disminucion de 20 puntos base respecto a los otorgados en el mismo
periodo de 2014. Por su parte el monto promedio de los créditos otorgados en 2015 (de 58.6 mil pesos) fue
mayor al monto promedio otorgado en 2014 (54.3 mil pesos), mientras que el plazo promedio se incremento
a 40 meses, tres meses mas que los créditos otorgados en 2014.

Banco de México publica nuevo reporte de créditos a la vivienda

El 7 de junio el instituto central difundié el primer reporte de Indicadores Basicos de Créditos a la Vivienda,



https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/06/160602_MexicoCredito_Abr16.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/06/160627_Mexico_Captacion_Abr16.pdf
http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/publicaciones/indicadores-basicos-de-credito-de-nomina/%7BABB28BD9-A601-B270-6979-B0394AA5624C%7D.pdf
http://www.banxico.org.mx/sistema-financiero/publicaciones/indicadores-basicos-de-creditos-a-la-vivienda/%7B905E5C12-E79A-D469-F21C-2B76D868B70F%7D.pdf
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el cual sera publicado semestralmente. Aunque no incluye los créditos otorgados por los institutos publicos
de vivienda (Infonavit y Fovissste), si considera la informacion de los créditos cofinanciados entre estos
institutos y la banca comercial. Al cierre del 4T15, el saldo total de los créditos a la vivienda represent6 20%
de la cartera otorgada al sector privado no financiero. Al cierre de 2015 la cartera de vivienda crecio 8.5%
en términos reales respecto a diciembre de 2014 y registré un indice de morosidad de 3.6%. El tipo de
crédito mas relevante dentro de la cartera de vivienda es el otorgado para la adquisicidn de vivienda nueva
o usada (que representa 81% del saldo total), el cual en 2015 mostré una tasa promedio ponderada de
9.6%, un plazo de 21 afios y un monto promedio de 999 mil pesos. Destaca que durante 2015, el crédito
para el pago de pasivos adquirié importancia dentro del saldo total (6% del saldo y 3% del nimero de
créditos), debido a la movilidad de los clientes que cambian su crédito hipotecario de institucion como
resultado de una mayor competencia en el mercado.

La Comision Nacional Bancariay de Valores (CNBV) publica informacion sobre el
Coeficiente de Cobertura de Liquidez al primer trimestre de 2016

El comunicado de la CNBV destaca que de enero a marzo de 2016 los 44 bancos obligados a reportar el
CCL cumplen con el nivel minimo regulatorio. La mediana del CCL fue de 107.51% y el promedio
ponderado por el valor de sus activos fue de 216.40%. Si bien es positivo que todos los bancos cumplan
con el CCL coincidimos con la opiniéon que Banxico expresé en su Reporte sobre el Sistema Financiero de
2015 en el sentido de que la gestion del riesgo de liquidez debe ir mas alla del simple cumplimiento del
indicador, de manera que cada institucién incorpore en sus decisiones indicadores y medidas de estrés que
permitan determinar el nivel de activos liquidos adecuado dadas sus caracteristicas. En el mismo sentido,
seria importante considerar la volatilidad que pudiera llegar a presentar el coeficiente ante cambios abruptos
en las condiciones de mercado, las cuales pudieran provocar disminuciones en el CCL por debajo del
minimo requerido.

La CNBV dio a conocer cifras de Ahorro Financiero y Financiamiento al cierre de 2015

En diciembre de 2015 el ahorro financiero (AF) alcanzé 94.7% del PIB al cuarto trimestre de 2015, lo que
representd un saldo de 17.9 billones de pesos y un crecimiento real de 6.5% con respecto a diciembre de
2014. El componente de mayor crecimiento fue la captacion de intermediarios (30.8% del AF), que tuvo un
crecimiento interanual real de 12.0%. A este le siguid el ahorro externo (31.7% del AF) que creci6 8.5% y
por ultimo la tenencia de valores de renta fija (32.1%) que se mantuvo practicamente sin cambios con
respecto al cierre de 2014 (crecimiento de 0.05%). Tal como lo mencionamos en la Revista Situacién Banca
México de enero 2016 el crecimiento de la captacién en ese periodo se explica principalmente por un
incremento en la captaciéon tanto de empresas como de personas fisicas. Es posible que las primeras
mantuvieran una postura cauta y pospusieran sus planes de inversién dado el entorno de inestabilidad que
se experimentd a lo largo de 2015, lo que las llevé a preferir instrumentos de ahorro menos volatiles, como
los depositos a plazo que ofrece la banca comercial. En el segundo caso, es posible que los niveles
histéricamente bajos de inflacién y la depreciacion del tipo de cambio que se observé en ese periodo
contribuyera a fortalecer el poder adquisitivo de los hogares en 2015, favoreciendo el saldo que mantuvieron
en sus cuentas de captacion.

Por su parte, el financiamiento alcanzé 93.9% del PIB y un saldo de 17.7 billones de pesos. Al igual que el
trimestre inmediato anterior el componente de mayor crecimiento fue el financiamiento externo (19.0% del
AF) el cual crecié 20.4% en términos anuales reales, seguido de la cartera de crédito (31.1%) con una tasa
de crecimiento anual real de 13.0%. Dentro del financiamiento externo el de mayor expansion fue el
otorgado al sector publico, el cual crecidé 21.2% a tasa anual real, mientras que el otorgado al sector privado
se incrementd 19.7%. En el caso del sector privado, el incremento en el financiamiento externo se debi6 a
un efecto valuacion ante la depreciacién del tipo de cambio, ya que al transformar dichos recursos en
dolares americanos se observa una disminucién anual de 0.2%. En el caso del sector publico, ademas de la


http://www.cnbv.gob.mx/SECTORES-SUPERVISADOS/BANCA-MULTIPLE/Prensa%20%20Sector%20Bancario/Comunicado%20Prensa%2040-2016.pdf
http://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-discursos/publicaciones/informes-periodicos/reporte-sf/%7B65F6D6B1-88B5-D67B-DFB8-AA4564460B99%7D.pdf
http://www.cnbv.gob.mx/CNBV/Estudios-de-la-CNBV/Base%20de%20datos/Ahorro_Financiero_y_Financiamiento_en_M%C3%A9xico_Dic_2015.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/01/1601_SitBancaMexico_Ene16.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/01/1601_SitBancaMexico_Ene16.pdf
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depreciacion del tipo de cambio influyé el mayor endeudamiento valuado en doélares, el cual se increment6
3.5% con respecto a diciembre de 2015.

El Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero (CESF) actualiza balance de riesgos

En la mas reciente actualizacion del balance de riesqos para la economia mexicana, el CESF destaca entre
los factores de riesgo externo el debilitamiento en la actividad econdmica mundial y los episodios de
volatilidad en los mercados financieros internacionales, que podrian generar condiciones crediticias mas
astringentes para la economia mexicana. Entre los factores internos destaca la consideracién respecto al
efecto de los bajos precios del petréleo y la disminucién en su plataforma de produccién sobre las finanzas
publicas, las cuentas externas del pais y la exposicion financiera de algunos bancos a los proveedores de
PEMEX.

Inclusion financiera

Se publican los resultados de la Encuesta Nacional de Inclusiéon Financiera (ENIF) 2015

La SHCP, CNBV e INEGI dieron a conocer los resultados de la ENIF 2015. El nuevo cuestionario permite
captar informacion de un mayor nimero de intermediarios, lo cual era una limitante del levantamiento de
2012. Ademas, el disefio del cuestionario también contribuye a ampliar el conocimiento respecto al uso de
canales alternativos como la banca movil y la banca por internet.

Sin embargo, el disefio del cuestionario de 2015 no permite hacer una correcta comparacion con la
informacion recopilada en 2012, ya que no es posible identificar por separado el efecto de la inclusion de
otros intermediarios financieros ademas de la banca. De esta forma los incrementos registrados entre 2012
y 2015 pueden estar reflejando tanto un mayor nimero de intermediarios como un cambio en la inclusién
financiera, sin poderse distinguir el origen de los incrementos. (Véase Flash Bancario México).

Mercados financieros

El Brexit detona un nuevo episodio de volatilidad en los mercados

Durante el mes de junio los movimientos de los mercados financieros estuvieron dominados por el
referéndum sobre la permanencia del Reino Unido en la Unién Europea y, en menor medida, por la decision
de politica monetaria de la FED. A inicios del mes la nédmina no agricola de EE.UU. sorprendié al mercado
con un dato muy por debajo de lo esperado por el consenso de analistas (38 mil vs 160 mil), lo que
practicamente eliminé la posibilidad de un alza de la tasa de fondos federales en la reunién de junio.
Posteriormente, el referéndum en el Reino Unido predominé en el animo de los mercados, a tal grado que,
entre el 9 y el 23 de junio, la aversidn global al riesgo estuvo influida por los resultados de las encuestas. Al
principio se observé un repunte relevante que llevé al VIX de 14.0 a 21.0% en tan sélo tres dias para
después reducirse nuevamente hasta un 17.0% el dia del referéndum, ante la idea de que el voto por la
permanencia en la Unién Europea prevaleceria. No obstante, a medida que se fueron dando los resultados
y la tendencia en favor del llamado Brexit fue irreversible, se produjo un episodio de aversion al riesgo de
magnitudes no vistas desde 2011. El VIX se incrementé 8.0 puntos porcentuales en un solo dia, a la vez
gue se observaron pérdidas generalizadas en los mercados accionarios, depreciaciones de practicamente
todas las monedas y una fuerte demanda por activos seguros como los bonos del Tesoro y el délar. En
particular, el S&P500 retrocedié 3.6%, el IPyC perdio 2.73%, mientras que los mercados accionarios en
Europa registraron pérdidas de hasta 8.0%. En el mercado de divisas el ddlar alcanzé un nuevo maximo
histérico al cotizar en 19.51 pesos por délar la madrugada del 24 de junio; la libra se deprecié 8.0%, el euro
2.35% y el franco suizo 1.4%. La demanda por activos seguros se incremento a tal grado que el rendimiento
a vencimiento del bono del Tesoro a 10 afios cerré en 1.56%, nivel no visto desde 2012, al mismo tiempo
gue en Alemania y en Japon los rendimientos de instrumentos similares retomaron niveles negativos. En


http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/miscelaneos/boletines/%7B01BFF547-8EDF-D668-29B5-17E828D52ACD%7D.pdf
http://www.cnbv.gob.mx/Inclusi%c3%b3n/Documents/Encuesta%20Nacional%20de%20IF/ENIF%202015.pdf
https://www.bbvaresearch.com/publicaciones/mexico-enif-2015-avances-en-alcance-de-informacion-pero-con-problemas-de-comparabilidad/?utm_source=instant&utm_medium=enlace%20publicaci%C3%B3n&utm_campaign=20160623&utm_content=M%C3%A9xico%20|%20ENIF%202015%3A%252
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este entorno de volatilidad la SHCP anuncié un recorte adicional al gasto publico por 131,500 millones de
pesos para este afio con la finalidad de afianzar los fundamentales de la economia mexicana (véase Flash
México: Recorte adicional al gasto para apuntalar los fundamentales ante volatilidad derivada del Brexit).

Algunos dias después del referéndum, la sefiales de una postura mas acomodaticia para limitar los efectos
del Brexit por parte de los bancos centrales de Inglaterra, Europa y Japon influyeron en la reduccion de la
volatilidad observada en los mercados financieros. En particular, el indice de VIX cay6 43% durante la
tltima semana de junio para ubicarse en el nivel observado a inicios del mes. Por su parte los mercados
accionarios y en buena medida las divisas recuperaron las pérdidas observadas tras el referéndum. El peso
se aprecié alrededor de 3.0% durante la Ultima semana del mes para cerrar junio en 18.36ppd, influido
principalmente por la menor aversion al riesgo y en menor medida por el incremento de 50 puntos base de
la tasa de referencia del 30 de junio (véase Flash Banxico). Aun con esta apreciacion, el peso cierra el
semestre como la segunda divisa mas depreciada al interior del grupo de paises emergentes. Por Ultimo, en
el mercado de tasas gubernamentales, la expectativa de politicas monetarias mas laxas y de una
normalizacion monetaria mas gradual en EE.UU. llevé al rendimiento del bono del Tesoro a 10 afios a
cotizar en 1.45%, mientras que el rendimiento de los bonos con tiempo a vencimiento similar en Jap6n y
Alemania cerraron en -0.21 y -0.13%, respectivamente.

Regulacion

CNBV emiti6 regulacién de Apalancamiento Bancario

La CNBV publicé la version final de la nueva regla relativa a la razon de apalancamiento para las
instituciones de crédito, en linea con los estdndares internacionales en la materia. La regulacién establece
la metodologia de calculo y la obligacion de reportar la razén de apalancamiento y sus componentes
periddicamente via Internet y en las notas de los estados financieros trimestrales de los bancos.

Al efecto, la CNBV establecid que las instituciones designadas como de importancia sistémica local deberan
llevar a cabo el citado calculo y revelacién a partir de septiembre de 2016, mientras que las demas
instituciones lo deberan hacer a partir de diciembre del mismo afio.

Se establecio la Politica de Inclusion Financiera del Gobierno Federal

El 21 de junio se presentd la Politica de Inclusion Financiera (PNIF) en el marco del segundo foro
internacional en la materia. La PNIF se define como un instrumento para orientar las acciones de los
integrantes del Consejo Nacional de Inclusién Financiera, asi como para la coordinacion entre las
autoridades financieras y su interaccion con entidades financieras publicas y privadas y organismos no
gubernamentales interesados en avanzar la agenda de la inclusion.

La PNIF se integra por seis pilares que se enfocan en temas de educacion y desarrollo de habilidades; uso
de innovaciones tecnoldgicas; desarrollo de infraestructura financiera en zonas desatendidas; promocion del
acceso y uso de servicios financieros por parte de la poblacion que aiun no se beneficia plenamente de
ellos; incrementar la confianza entre los usuarios y su proteccion, y por ultimo, la generacion de datos y
mediciones para la evaluacién de los esfuerzos.

En torno a este Ultimo punto, la PNIF establece indicadores de medicion y evaluacion para observar el
grado de avance en la consecucién de objetivos, para los que se establecié como linea de base el afio
2012, y como afio final 2018. Entre los citados indicadores se encuentra el porcentaje de adultos que utilizé
algln punto de acceso, el porcentaje de adultos que cuentan con al menos un producto financiero formal, y
el porcentaje de adultos que posee una cuenta de depésito o ahorro formal.


https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/06/160624_Mexico_Brexit.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/06/160624_Mexico_Brexit.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2016/07/160630_Banxico_Reunion.pdf
http://dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5442144&fecha=22/06/2016
http://www.gob.mx/forodeinclusionfinanciera/articulos/se-presenta-la-politica-nacional-de-inclusion-financiera-de-mexico?idiom=es
http://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/110408/PNIF_ver_1jul2016CONAIF_vfinal.pdf
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Si bien la PNIF establece indicadores de medicion, no fija explicitamente las cifras objetivo para 2018, lo
que podria dificultar su correcta evaluacion al finalizar el periodo de andlisis. En el mismo sentido, seria
necesario que las fuentes de informacién para la generacién de dichos indicadores sean homogéneas en el
tiempo, para garantizar su comparabilidad.

AVISO LEGAL

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S.
A., Instituciéon de Banca Mdltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra s6lo con fines informativos.
Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones que se expresan en este documento se refieren a la fecha que aparece
en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuacién de los mercados. Las opiniones, estimaciones,
predicciones y recomendaciones contenidas en este documento se basan en informacién que ha sido obtenida de fuentes estimadas
como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccion. El
presente documento no constituye una oferta ni una invitacién o incitacion para la suscripcion o compra de valores.

www.bbvaresearch.com

ul
ol



