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Depositos a la vista siguen siendo la principal fuente
del dinamismo de la captacion bancaria tradicional

F. Javier Morales / Mariana A. Toran / Sirenia Vazquez

En abril de 2018 la captacion bancaria tradicional (vista +plazo) registré una tasa de crecimiento anual nominal de
9.0% (4.2% real). El crecimiento de abril fue menor en 1.6 puntos porcentuales (pp) al registrado en el mes inmediato
anterior (10.6%) y también menor en 4.5 pp a la tasa observada el mismo mes de 2017 (13.5%). Asimismo, las tasas
de crecimiento nominal anual de la captacion a la vista y a plazo fueron 7.6% y 11.2%, respectivamente. Este
crecimiento, combinado con la importancia relativa de cada uno de estos dos tipos de captacién, hizo que la
aportacion al crecimiento anual a los 9.0 pp de la captacion tradicional fuera de 4.7 pp para la captacion a la vista y
4.2 pp para la captacion a plazo. De enero a abril de 2018 la captacion a la vista desacelero su ritmo de crecimiento
respecto al mismo periodo de 2017, pues su tasa de crecimiento promedio anual nominal en los primeros cuatro
meses de 2017 fue de 14.3% y para el mismo lapso de 2018 baj6é a 7.7%. Por su parte, la captacion a plazo registré
un mayor dinamismo promedio de enero a abril de 2018 (13.2%) en comparacién al mismo periodo de 2017 (10.9%).
El menor desempefio registrado en lo que va de 2018 en la captacion a la vista podria estar reflejando el menor ritmo
de crecimiento del indice global de actividad econdmica (IGAE) que afectd algunos de sus componentes. EI mayor
crecimiento de la captacion a plazo en los primeros cuatro meses de 2018 posiblemente se explique por el aumento
que han tenido las tasas de interés bancarias.

Los depositos de exigibilidad inmediata de empresas y de personas fisicas
mantienen la expansion de la captaciéon a la vista

En abril de 2018 la tasa de crecimiento anual nominal de la captacién a la vista fue 7.6%% (2.9% real). Esta tasa fue
1.5 pp menor a la del mes inmediato anterior (9.1%) y 6.9 pp menor a la del mismo mes de 2017 (14.6%). Cabe
mencionar que de los distintos sectores que componen a la captacion a la vista, los de empresas y personas fisicas
(que componen al sector privado no financiero) son los mas importantes, pues en abril de 2018 éstos representaron
en conjunto 82.8% del total (empresas, 41.4%; y personas fisicas, 41.4%).1 Por su parte, el SPNF y OIF representaron
10.5% y 6.7% de la captacion total, respectivamente. Ademas, en abril la captacién a la vista realizada por el sector
privado no financiero tuvo una aportacioén al crecimiento de la captacién a la vista total de 8.9 pp (empresas contribuy6
con 5.7 pp; y personas fisicas con 3.2 pp) al crecimiento de 7.6%. En contraste, la aportacién al crecimiento de los OIF
y del SPNF fue negativa y de -1.1 pp y -0.1 pp, respectivamente. Detras de estas aportaciones al crecimiento de la
captacion total a la vista estan las tasas de crecimiento anuales nominales de cada uno de sus componentes, las
cuales en abril fueron los siguientes: OIF, -13.3%; SPNF, -1.2%; sector privado, 11.1% (empresas, 14.6%; personas
fisicas, 7.7%).

Las cifras anteriores indican que el dinamismo anual de la captacion a la vista en abril de 2018 se explica
principalmente por el sector privado no financiero. Sin embargo, al considerar el crecimiento promedio observado de la
captacion proveniente del sector privado durante los primeros cuatro meses de 2018 se tiene que éste ha sido mas
moderado (10.5%) que el del mismo periodo de 2017 (14.3%).

1: La captacién a la vista de la banca comercial proviene de los siguientes agentes: otros intermediarios financieros (OIF), sector publico no financiero (SPNF) y sector
privado no financiero (empresas y personas fisicas).
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Ahora bien, en los primeros cuatro meses de 2018 la captacion promedio a la vista que proviene de las empresas
creci6 a tasas menores (13%) de lo que lo hizo en el mismo lapso de 2017 (17.4%). Lo mismo sucedi6 con la
captacion a la vista de personas fisicas: 8.2% en 2018. Asi, es posible que una de las principales causas del menor
ritmo de expansion de la captacion del sector privado no financiero en lo que va de 2018 se deba al menor dinamismo
del IGAE, pues la tasa de crecimiento promedio anual en el 1T17 de este indicador fue 3.1% en tanto que el
crecimiento promedio anual de esta tasa en el 1T18 fue de 1.3%. Asimismo, el menor ritmo de crecimiento en la
captacion a la vista de empresas podria estar asociado al programa de repatriacion de capitales que estuvo vigente
entre enero y octubre de 2017, que incrementé temporalmente la tenencia de depdsitos de los agentes que se
beneficiaron del mismo el afio pasado.

Por su parte, la captacién a la vista que proviene del SPNF de enero a abril de 2017 registré una tasa de crecimiento
promedio anual nominal de 5.1%, la cual se redujo a 4.2% para los primeros cuatro meses de 2018. Es posible que el
menor crecimiento de esta captacion esté asociado con el del IGAE y con la evolucion de los ingresos presupuestarios
del sector publico. EI monto acumulado de los primeros cuatro meses de 2018 de estos ingresos registré una
contraccion anual real de 14.6% con respecto al mismo lapso de 2017. En este sentido, en el futuro es de esperar que
un mejor desempefio de los ingresos fiscales del sector publico se pueda ver reflejado en un mayor ritmo de
expansion de la captacion a la vista del SPNF.

Por dltimo, en los primeros cuatro meses de 2017 la captacion a la vista de la banca comercial proveniente de OIF
registré una tasa de crecimiento nominal anual promedio de 12.3%, la cual se deterioré en el resto del afio y para todo
2017 su tasa promedio fue de-4.4%. Para los primeros cuatro meses de 2018 el deterioro fue mayor y la tasa
promedio en este lapso fue de -15.4%. Cabe mencionar que si se considera el periodo de enero de 2010 a abril de
2018 se tiene que la tasa de crecimiento nominal anual promedio de la captacion a la vista de los OIF fue de 5.7% y
su desviacion estandar fue de 17.8%, la cual es mayor a la desviacion estandar de otros componentes como el de la
captacion del sector privado, que en ese lapso fue de 3.9%. Asi, estas cifras indican que la captacion a la vista de los
OIF es altamente volatil y esto posiblemente obedezca a las necesidades cambiantes de liquidez que estos
intermediarios financieros tienen, las cuales se reflejan de manera temporal en los saldos liquidos que mantienen en
sus cuentas bancarias a la vista.

El ahorro de los particulares es la principal fuente de expansién de la
captacién a plazo, ademas de que es su componente mas importante

En abril de 2018 la tasa de crecimiento anual nominal de la captacién a plazo fue 11.2% (6.4% real). Esta tasa fue
menor a la del mes inmediato anterior (13.0%) en 1.8 pp y a la del mismo mes de 2017 (11.8%) en 0.6 pp. La
contribucién al crecimiento de la captacién a plazo por parte de sus componentes en abril fue la siguiente: personas
fisicas, aportd 7.7 pp de los 11.2 pp de su tasa de crecimiento; OIF, 3.5 pp; empresas, 0.2 pp; SPNF, -0.1 pp. Cabe
mencionar que la participacion relativa del SPNF dentro de la captacion a plazo total es reducida y en abril de 2018
fue de 2.4%. Por otro lado, la participacion relativa de los OIF, de las empresas y de las personas fisicas fue de
20.5%, 29.7% y de 47.4%, respectivamente. Estas cifras indican que los OIF pueden mantener fondos ahorrados en la
banca comercial a determinado plazo para atender razones de rentabilidad y de costo de oportunidad de contar con
recursos financieros que eventualmente puedan utilizar en el futuro para prestar sus servicios. Esto mismo sucederia
con el caso de las empresas. En cambio, en el caso de las personas fisicas es posible que los recursos ahorrados en
instrumentos a plazo representen una fuente de ahorro relevante para cubrir algin tipo de eventualidad futura.

La participacion de la captacion a plazo dentro de la captacién tradicional en promedio de enero a abril de 2018 fue de

38.5% mientras que en el mismo lapso de 2017 fue de 37.4%. El incremento en la tasa de politica monetaria ha
favorecido el ahorro a través de los depdsitos a plazo, ya que ha mejorado su rendimiento respecto a afios previos.
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Por ejemplo, y de acuerdo con datos de Banco de México (Banxico), en enero de 2017 la tasa de interés de los
depositos a plazo fue de 5.0%, la cual aumenté a lo largo de ese afio y en diciembre fue 6.1%. En 2018 estas tasas de
interés todavia continuaron aumentando y en abril alcanzaron 6.4%. Sin embargo, el ritmo de expansion de este tipo
de depositos pudiera estar acotado para alcanzar un desempefio tan favorable como el de la captacién a la vista ya
gue los depositos a plazo compiten directamente con otros instrumentos de ahorro como son los fondos de inversién
de deuda (FIDs), y que la expansion de estos Ultimos acota sus posibilidades de crecimiento.

Fondos de Inversion de Deuda (FIDs) mejoran su desempefio en comparacion
con 2017

En abril de 2018 la tasa de crecimiento anual nominal del saldo de las acciones de los FIDs fue 8.7% (4% real), la cual
fue menor a la del mes previo (10.4%) y mayor a la del mismo mes de 2017 (2.1%) en 6.6 pp. Cabe mencionar que en
los primeros cuatro meses de 2017 la tasa de crecimiento promedio anual de los FIDs fue de 2.1% y que en el mismo
lapso de 2018 ésta aument6 a 10.2%. Una explicacion del débil desempefio de los FIDs en 2017 se debe al
importante aumento que tuvieron las principales tasas de interés. Es decir, todo aumento en las tasas de interés
afecta el precio de mercado de los bonos que integran las carteras de inversion de los FDIs (el aumento de las tasas
de interés genera minusvalias en el precio de los bonos). Por ejemplo, la tasa de Cetes a 28 pas6 de 5.83% en enero
de 2017 a 7.17% en diciembre de ese afio, y desde esta Ultima fecha a abril de 2018 la tasa de rendimiento de estos
Cetes solo ha aumentado 34 puntos base. Asi, en la medida en que el riesgo de generar minusvalias se reduzca con
aumentos moderados de las tasas de interés los FIDs podrian mejorar su desempefio como ha sucedido en los
primeros cuatro meses de 2018.

Activos Financieros Internos Netos: su principal fuente de crecimiento son los
recursos de los residentes

Los activos financieros internos netos de billetes y monedas (Activos Financieros Netos, FN) incluyen todos los
instrumentos de ahorro e inversion financiera dentro del pais que se administran tanto por bancos como por otros
intermediarios financieros. En abril de 2018, los FN registraron una tasa de crecimiento anual nominal de 7.8%
(3.1%% real). Esta tasa fue mayor a la del mes previo (6.5%) en 1.3 pp, ademas de que fue ligeramente mayor a la
del mismo mes de 2017 (7.7%) en 0.1 pp.

En abril de 2018 los activos financieros netos en manos de residentes representaron el 78.3% del total de los FN y
registraron una tasa de crecimiento anual nominal de 10.1%, mayor a la del mes anterior (9.0%) en 1.1 pp y también
mayor a la tasa de mismo mes de 2017 (7.6%) en 2.4 pp. Los dos principales componentes del FN que estan en
manos de residentes son el ahorro voluntario (59.6% del FN total) y el obligatorio (18.6%). El primero registré un
crecimiento anual nominal de 10.0%, dinamismo que fue impulsado por el desempefio de los depdsitos a plazo, y el
segundo de 10.2%. Cabe mencionar que el ahorro obligatorio esta asociado a los fondos de ahorro para la vivienda y
la del retiro. Estos ultimos fueron los que aceleraron su dinamismo, al pasar de una tasa de crecimiento nominal de
10.5/ en marzo a 11.5% en abril.

Los FN en poder de no residentes representa el 21.7% del total de FN, y el crecimiento anual nominal que estos
registraron en abril de 2018 fue 0.5%, recuperandose de la contraccidn observada el mes previo de -1.5%. Los dos
principales componentes de los FN en poder de no residentes son la tenencia de valores publicos (40.5% del total de
los recursos en manos de no residentes) y las inversiones en instrumentos de renta variable (54.7%). Esta ultima
alternativa de inversion financiera fue la que apoyo la recuperacion observada en el mes, al incrementar su tasa de
crecimiento nominal de 0.3% en marzo de 2018 a 3.5% en abril del mismo afio.
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La aportacion al crecimiento de 7.8% que los AF reportaron en abril por parte de sus dos componentes fue la
siguiente: los FN de residentes contribuy6 con 7.7 pp de esa tasa de crecimiento y los FN de no residentes lo hicieron

con 0.1 pp.

Grafica 1. Captacion Tradicional de la Banca Comercial y
Activos Financieros Internos Netos (FN),
(Variacién % nominal anual)
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Fuente: BBVA Research con datos de Banco de México
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Grafica 2. Captacion a la Vista, a Plazo de la Banca
Comercial y Acciones de Fondos de Inversién de Deuda,
(Variacion % nominal anual)
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Captacion: graficas y estadisticas

. En abril de 2018 la tasa de crecimiento anual nominal de la captacién tradicional (vista + plazo) de la banca comercial fue
de 9%

. En ese mes la captacion alavista crecid 7.6% nominal anual y la captacién a plazo lo hizo a una tasa de 11.2%
« Los activos financieros internos netos de billetes y monedas (FN), crecieron 7.8% nominal anual
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Grafica 7. Captacion a Plazo
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Gréfica 8. Captacion a Plazo
Saldos en mmp corrientes
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Gréfica 9. Captacion a Plazo
Proporcion de PIB, %
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México

Grafica 10. Acciones de Fondos de Inversion de Deuda
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México

Grafica 11. Acciones de Fondos de Inversion de Deuda
Saldos en mmp corrientes
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México e INEGI

Grafica 12. Acciones de Fondos de Inversion de Deuda
Proporcion de PIB, %
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México

Grafica 13. Ahorro Financiero Neto: F — billetes y
monedas. Var. % nominal anual
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México
Gréfica 14. Ahorro Financiero Neto: F — billetes y
monedas. Saldos en mmp corrientes
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México e INEGI

Graéfica 15. Ahorro Financiero Neto: F — billetes y
monedas. Proporcion de PIB, %
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ACTIVOS FINANCIEROS INTERNOS (F) POR COMPONENTES

Saldos en miles de millones de pesos corrientes 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 E17 F M A M J J A S 0 N D E18 F M A
Actvos Financieros Interos (F) 9012 10104 QW2 11956 13893 15300 17991 19356 21093 21835 23276 23499 23618 24050 2424 24104 24478 24870 24040 25017 504 25206 2579 5807 5456 25672 26145
-Biletes y Monedas B 430 494 ST 599 66 73 T 98 1087 1262 1237 1235 126 1235 1235 1240 128 123 127 1241 1258 133 137 133 1357 1353
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 8622 9674  OMB 11419 13204 14724 17257 18563 20165 20748 2015 22262 2384 22823 22989 2870 2388 2362  B7% B0 B4 23948 2440 U4 UAN UM5 247
Renta Variable 373 439 327 4585 5567 5676 6753 6969 7261 7TA 7470 7605 7670 7989 806 7997 8137 843 8476 8357 8241 8244 858 8789 8413 8309 6706
= Activos Financieros Interos Ajustados (FA) 4809 535 6221 684 TTT 9040 10505 11504 12904 13610 14544 14658 14714 14834 14912 14873 15101 15288 15250 15533 15563 15705 15833 15680 15708 16,006 16,086
I Insttuciones de depdsito 1630 1840 2186 2237 2414 270 282 3201 350 3950 4505 4450 4466 4308 4511 4480 AST6  AS51 4565 4693 4740 4821 4067 4883 4910 4919 5030
Bancos 1600 1806 2128 2171 2341 2629 2832 3093 3304 380 435 4300 436 426 4358 437 4422 4395 4408 455 4588 4660 4804 4TI9  ATH4 4753 4863
IFNBS N 0B B BB 8 108 M7 129 M8 149 150 152 153 18 154 156 157 15 160 161 163 165 166 166 166
1. Acciones de los FIDs 56 686 659 768 M43 102 1103 1968 1308 1306 1355 1368 1360 1355 1375 1382 1406 1441 1481 1490 1515 1466 1439 1497 1520 1495 1494
. Acteedores por reporto de valores y Obligaciones bancarias 0 600 7T 707 674 780 758 951 899 683 887 88t 861 862 767 783 784 88 78 781 813 8M 9% 853 841 88 628
IV, Valores piblicos 612 616 805 1001 1293 1864 2666 2081 3518 3744 3516 3509 3658 3786 3782 3706 3772 387 3793 389 3779 3816 372 3604 3508 385 3803
Gobierno Federal 29 582 T %80 158 2273 2519 3034 3125 2957 3006 3058 3168 3182  3M3 3195 3248 3208 3280 3190 328 300 3036 307 325 3170
Banco de México ¢ IPAB woon W8 T 10 14 M8 156 8 M9 M9 129 21 M5 05 M3 M 103 W 8 1% 74 M 16 14
Otros valores piblicos 73 1 161 190 24 %63 23 38 36T 4B 40 44 480 488 419 419 412 416 484 478 494 40 S0 44 491 483 491
V. Valores privados 190 137 161 169 164 18 195 28 a4 /6 6 286 91 27 282 % W3 W3 N3 B ¥ 2% 295 /% %4 09 30
V1. Fondos de ahorro para a vivienda y el retito 123 1356 1673 1953 2240 2474 2861 3076 3454 3702 3995 4064 4078 4156 4196 4200 4280 4328 4349 4413 4412 4462 4478 4540 450 4510 4623
Fondos de ahorro para la vivenda M0 463 510 5T 62 684 730 801 870 953 1041 1052 1048 1066 1087 1401 1099 411 1409 142 M7 4431 4431 M0 1439 451 1457
Infonavi %2 B 45 473 519 574 60 674 73 808 891 901 88 915 9% M7 o6 957 96 %7 %4 o5 95 %2 %83 93 993
Fovissste & & % 103 M0 M9 17 1% M5 150 151 150 1% 150 154 18 154 183 155 154 156 156 157 157 159 164
Fondos de ahorro para el refro 783893 1463 1382 1618 1791 2122 2274 2584 2748 2955 3012 3030 3000 3110 3438 3181 3207 3240 3291 3295 3331 337 3409 3388 3410 3466
Acciones de las Sifores T4 B0 6 M2 1374 156 1876 2018 233 2497 2702 2756 2775 2834 285 2879 2823 2056 2980 3026 3031 3061 3084 344 3128 3148 3204
En Banco de México 5% 6 % 1M T 8 % 100 % 108 15 17 M5 5 M3 7 M6 M9 M7 13 10 1% 127 1 1 13 13
Bono de Pension ISSSTE 0 0 111 170 168 164 160 156 152 M4 137 138 M0 W W M M 2 M2 M3 M3 W 1% 1 138 1% 138
VIl Titulos de Renta Variable 373 439 32 4585 5567 5676 6753 6969 7261 7T 7470 7605 7670 7989 806 7997 8137 B3 8476 8357 8241 8244 858 8789 8413 8300 8706
ActFin Int Netos (FNJ= | 1+ I+ IV +V + ViVl 8622 9674  OM8 11419 13204 14724 17257 18563 2065 20748 2015 2262 2384 22823 22980 22870 23238 23632 23726 23800 B804 23948 24401 24410 UAN UM5 2479
Variacion % Anual Real
Activos Financieros Internos (F) B3 21 46 N3 162 108 169 76 90 35 66 67 74 77 &1 79 &7 98 93 88 80 98 108 98 8 67 19
Biletes y Monedas 159 104 150 86 16 M1 102 80 174 172 60 158 152 161 146 127 122 109 01 91 92 86 88 81 81 97 95
= Activos Financieros Internos Netos (FN) N0 122 23 N9 f64 08 72 76 86 29 61 62 70 72 17 11 8 98 93 88 79 99 109 99 8 65 18
Renta Variable 85 153 58 41 M4 20 190 32 42 AT 47 59 65 64 75 79 84 M4 109 103 68 116 150 156 a7 40 T8
= Activos Financieros Intemos Austados (FA) 70 98 168 98 131 714 161 104 M3 55 69 64 72 17 19 15 86 91 84 80 85 90 89 0 68 79 79
I Insttuciones de depdsio 64 123 177 33 79 123 78 96 97 125 M0 128 133 10 128 MO0 M2 103 96 123 130 109 103 95 01 M9 15
Bancos 62 122 178 20 78 123 77 92 97 126 M0 127 133 109 128 M0 112 102 95 123 130 109 103 95 01 19 116
IFNBS 77 M1 129 T3 M5 M4 102 05 90 104 M2 W1 132 134 132 M8 M5 20 13 108 M5 110 104 102 103 97 91
1. Acciones de los FIDs %5 B4 39 164 28 84 80 59 120 02 38 24 23 15 21 04 13 3 53 61 70 62 62 0 124 04 87
. Acteedores por reporto de valores 26 01 97 66 46 157 28 54 55 40 88 B9 49 196 92 14 20 M3 4 43 09 A1 51 32 23 06 80
IV, Valores piblicos 03 06 N6 M4 M2 42 40 M8 180 56 63 62 31 28 36 45 88 102 83 55 52 73 59 0O 6 18 06
Gobierno Federal M9 M0 459 %6 N9 559 48 108 05 30 54 66 41 15 28 37 93 97 11 52 52 80  4f 1040 12 A4
Banco de México ¢ IPAB §3 %2 55 N1 06 181 782 33 22 6 49 212 A5 0I5 95 403 B2 38 01 M40 58 452 %1 33 N9 172
Otros valores piblicos By 66 M5 178 180 176 01 48 16 180 87 M6 M0 130 129 92 108 125 131 92 99 5] 65 42 22 10 25
V. Valores privados 58 T4 48 27 N9 AT M7 A7 198 M8 27 M9 75 65 52 64 56 34 43 23 24 31 26 (KR & B V)
V1. Fondos de ahorro para a vivienda y el retito 194 108 284 168 47 105 56 75 123 72 19 92 94 88 87 95 97 86 86 93 97 121 121 M9 110 100 102
Fondos de ahorro para la vivienda e 51 103 19 89 99 &1 84 86 96 92 90 87 88 87 89 87 89 90 89 85 86 86 83 87 80 65
Infonavt 139 52 16 13 98 105 80 88 88 101 102 04 98 98 97 96 96 98 100 99 94 94 94 920 94 85 61
Foissste 166 43 42 154 45 72 86 63 74 65 32 29 29 32 29 46 35 34 31 29 27 35 38 40 42 4592
Fondos de ahorro para el retro N5 Wi 2 19 70 107 185 72 136 64 75 93 96 88 88 97 104 85 85 95 102 133 B3 B2 M8 07 15
Acciones delas Sifores B2 Wl 127 20 W3 125 A3 76 156 70 82 102 105 94 93 102 106 89 90 100 109 43 M1 41 125 11 122
En Banco de México %1 58 14 %8 81 62 53 168 49 98 70 53 58 96 M5 40 M1 H7 98 M1 91 93 107 o 101 153 o
Bono de Pension ISSSTE 09 42 2420 27 27 B2 49 44 AT 33 29 24 22 21 49 48 22 49 46 A9 46 20 23
VIL. Titulos de Renta Variable 85 153 B8 41 A4 12 43 100 4t 46 0 18 08 42 1 a0 17 25 16 a4 a4 0 42 23 43 42 48
ActFin Int Netos (FNJ= 1+ 11+ 11+ IV # V + ViVl N0 122 23 N9 164 108 172 76 86 29 61 62 10 T2 11 11 86 98 93 88 19 89 109 99 8 65 18

Fuente: Banco de México, Activos Financieros Intemos (metodologia 2018)



ACTIVOS FINANCIEROS INTERNOS (F) POR COMPONENTES

Saldos en miles de millones de pesos constantes 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 E17 F M A M J J A S 0 N D E18 F M A
Activos Financieros Intemos (F) 14253 15402 14226 16517 18384 19616 22141 22910 23988 24314 25076 24893 24875 25185 25326 26231 25559 25870 25825 25917 25681 25582 26025 25901 25452 25585 26,145
-Billetes y Monedas 616 655 707 742 793 848 903 938 1085 1211 1359 1310 1300 1204 1202 1292 1295 1288 1266 1266 1272 1276 1,385 1,342 133% 1362 1383
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 13637 14746 13519 15775 17502 18768 21238 21973 22933 23103 23,717 23583 23575 23891 24035 239390 24263 24582 24559 24651 24400 24306 24,640 24559 24117 24233 24792
-Renta Variable 597 6629 4617 633 7366 7234 8310 8249 8257 7M8 8048 805 8078 8362 8444 8371  84% 8679 8773 8624 8450 8367 8,665 8,822 8411 8281 8706
= Activos Financieros Intemos Ajustados (FA) 7670 8117 8902 9441 10225 11534 12928 13723 14675 15155 15669 15527 15497 15528 15591 15568 15767 15903 15785 16027 15958 15939 15975 15737 15705 15952 16,086
I. Instituciones de depdsito 25915 28043 30994 30901 31945 34543 35956 37886 39929 43983 48530 47230 47039 46039 47164 46807 47779 47336 47256 48428 48692 48929 50117 49013 49185 49026 50297

Bancos 25451 27533 30454 29997 30979 33510 34857 36612 38595 42541 46938 45648 45456 44450 45568 45292 46168 45713 45628 46797 47050 47293 48471 47361 47528 47368 48633
IFNBs 464 510 540 94 96 1033 1009 1274 1334 1442 1593 1583 1583 1588 1595 1605 1611 1623 1628 1632 1642 1636 1647 165.2 1657 1658 1664
II. Acciones de los FIDs 8794 10458 9431 10604 12472 13025 13579 13825 14875 14537 14503 14494 14322 14182 14373 14462 14683 14994 15332 15371 15532 14879 14515 15024 15287 14902 14943
IIl. Acreedores por reporto de valores y Obligaciones bancarias 10908 10523 10835 9766 8920 9940 9330 11256 10224 7608 9554 9334 9064 9023 8014 8197 8184 8824 8055 8058 8332 8568 9403 856.5 8406 8646 8215
V. Valores piblicos 9684 9390 11514 13825 17110 23761 32812 35285 40009 41350 37881 38121 38525 39632 39545 38793 39384 39911 39263 39921 38745 38728 37558 36169 3507.0 38421 38034
Gobiemo Federal 5094 6085 8334 10188 12973 19478 27979 29813 34503 34798 31854 31842 32212 33165 33272 32582 33360 33789 33202 33934 32714 32764 31199 30476 30266 31945 31703
Banco de México e IPAB 1855 1105 877 1017 1175 927 1595 1584 1336 1736 %9 1260 1253 1354 1267 1204 1096 1174 1050 1058 963 92 1304 738 794 1559 1421
Otros valores pdblicos 2735 2200 2303 2620 2962 3356 3238 3888 4170 4817 5068 5019 5059 5113 5006 5010 4928 4948 5012 4928 5069 4972 5056 4955 4910 4918 4910
V. Valores privados 2048 2089 2302 2329 70 2527 2398 2577 2433 2854 3086 3034 3067 2903 2944 2057 2953 2940 2933 2959 3041 3005 2980 2950 243 2977 3075
V. Fondos de ahorro para la vivienda y el refiro 19350 20667 23939 26986 29637 31539 35206 36406 39283 41220 43043 43055 42955 43504 43870 44374 44688 45023 45016 45537 45242 45085 45180 45653 45263 45547 46231
Fondos de ahorro para la vivienda 6965 7052 7300 7889 8230 8714 9095 9484 9897 10617 11214 11149 11040 11162 11360 11528 11474 11559 11481 11579 11458 11479 11408 11440 11391 11472 114573
Infonavit 57123 5804 6080 6533 6872 7313 7625 7981 8346 9000 9599 9545 0458 9573 9789 9917 9880 9954 9898 9981 9881 9896 9838 986.0 9826 9892 9931
Fovissste 1241 1247 1220 1356 1358 1402 1470 1503 1551 1617 1615 1604 1582 1588 1571 1611 1593 1605 1583 1598 1676 1583 1570 158.0 1565 1580 1642
Fondos de ahorro para el retiro 12386 13615 16639 19097 21408 22825 26111 26922 29387 30603 31829 31906 31914 32343 32510 32846 33214 33464 33536 33959 33784 33807 33772 34213 33872 34075 34658
Acciones de las Siefores 11445 12656 13389 15775 18177 19704 23084 23891 26544 27801 29113 29198 29227 29663 29849 30137 30525 30750 30850 31219 31082 31068 31112 31552 31227 31375 32042
En Banco de México 9.1 %9 798 977 1014 1035 1053 1183 1115 1199 1241 1242 1213 1206 1183 1229 1214 1242 1213 1267 1235 1214 1286 1285 1267 1324 1235
Bono de Pension ISSSTE - - 452 2345 219 2086 1975 1848 1728 1604 1476 1465 1475 1474 1478 1480 1475 1472 1472 1473 1468 1465 1374 1376 1377 1315 1384
VII. Titulos de Renta Variable 5967 6629 4617 6334 7366 7234 8310 8249 8257 7948 8048 8056 8078 8362 8444 8371  84% 8679 8773 8624 8450 8367 8665 8,822 8411 8281 8706
Act Fin Int Netos (FN)= 1 +11+ Il + IV + V + VI+VII 13637 14746 13519 15775 17,592 18,768 21,238 21,973 22933 2303 23717 23,583 23575 23891 24,035 23939 24263 24582 24559 24651 24409 24306 24640 24559 24117 24233 24,792
Variacion % Anual Real
Activos Financieros Internos (F) 233 8.1 -16 161 "3 67 129 35 47 14 3 19 24 22 21 1.6 23 32 25 23 15 3.0 38 40 23 16 32
-Billetes y Monedas 114 64 79 48 6.9 70 64 39 125 147 123 106 99 10.2 83 6.1 56 42 32 26 27 19 19 24 26 45 48
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 29 8.1 83 16.7 15 67 132 35 44 0.7 27 15 20 18 18 14 21 3 25 23 15 3.0 39 41 23 14 31
-Renta Variable 427 11 304 312 16.3 48 149 07 0.1 -37 13 11 15 10 16 16 20 44 40 37 04 46 7 95 41 .0 31
= Activos Financieros Intemos Ajustados (FA) 125 58 97 6.1 83 128 121 6.2 6.9 33 34 16 22 22 20 13 22 25 16 16 20 22 20 14 13 27 32
I. Instituciones de depdsito 22 8.2 105 -0.3 34 8.1 41 54 54 102 103 77 8.0 54 6.6 46 46 36 27 56 6.2 40 33 38 46 65 6.6
Bancos 21 8.2 106 15 33 82 40 50 54 102 103 7 8.1 53 6.6 45 46 35 27 56 6.2 40 33 38 46 6.6 6.7
IFNBs 134 99 6.0 673 6.8 70 64 159 47 8.1 104 89 79 76 69 53 49 54 44 42 48 41 34 44 47 44 43
II. Acciones de los FIDs 302 189 98 124 176 44 43 18 76 2.3 04 -2.2 25 37 -35 54 47 26 43 0.3 06 04 05 37 6.7 51 40
IIl. Acreedores por reporto de valores 8.2 -35 30 99 87 14 81 06 92 256 256 18.3 194 136 32 09 4.1 45 25 100 6.9 13 -6 8.2 13 42 33
V. Valores piblicos 348 300 226 2.1 288 89 384 75 134 34 -84 95 16 24 21 A5 24 35 15 08 -1 06 09 5.1 66 31 38
Gobiemo Federal 393 195 370 22 23 501 436 66 157 09 85 108 8.6 -36 29 24 28 31 10 -4 -1 13 2 43 60 37 4T
Banco de México e IPAB 512 404 07 16.0 155 201 721 07 156 209 447 47 254 41 126 32 57 6.3 27 61 191 116 359 414 367 154 121
Otros valores publicos 190 196 47 137 130 133 35 201 73 15.5 52 6.6 58 72 6.7 29 42 57 6.0 21 33 09 02 4.3 29 38 A9
V. Valores privados 35 20 102 12 68 165 51 75 56 17.3 8.4 1 6.7 21 06 0.9 04 -08 =34 -20 -38 40 34 28 40 26 45
VI. Fondos de ahorro para la vivienda y el refiro 148 6.8 158 127 98 64 116 34 79 49 44 43 43 32 28 31 32 20 19 28 31 51 50 6.0 54 47 54
Fondos de ahorro para la vivienda 99 13 35 8.1 43 59 44 43 43 73 56 41 37 33 27 25 23 23 22 24 20 18 17 26 32 28 19
Infonavit 95 14 47 75 52 64 43 47 46 78 6.7 5.1 47 42 37 32 34 32 34 33 29 26 25 33 39 33 15
Fovissste 124 05 22 14 01 32 49 22 32 43 0.1 A7 A9 24 27 415 26 28 -3.3 -3.2 -34 300 28 15 1.1 0.5 45
Fondos de ahorro para el refiro 177 99 22 148 121 66 144 31 92 41 40 43 45 32 28 33 35 19 17 30 36 63 6.1 72 6.1 54 6.6
Acciones de las Siefores 184 106 58 178 15.2 84 112 3/ 47 47 53 54 38 33 38 40 23 22 35 42 72 69 8.1 6.8 58 73
En Banco de México 97 19 168 24 35 23 17 124 57 75 35 06 09 40 53 74 73 50 29 45 26 25 36 34 45 98 44
Bono de Pension ISSSTE 44 54 60 63 64 65 1.2 8.0 8.7 -8.1 8.2 83 8.1 8.1 -8.0 8.0 -7 -8.1 80 69 -6.1 66 67 66
VII. Titulos de Renta Variable 471 "1 304 312 16.3 48 149 07 0.1 =37 13 11 15 10 16 168 20 44 40 37 04 46 7 95 41 .0 34
Act Fin Int Netos (FNJ= 1+ 11+ [ll + IV + V + VI+VII 29 8.1 -83 16.7 115 67 132 35 44 07 27 1.5 20 18 18 14 21 3 25 23 15 3.0 39 41 23 14 3 ente: Banco de
México, Activos Financieros Internos (metodologia 2018) e Inegi
Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A., Institucién de Banca Muiltiple, Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra sélo 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 correccién. El presente documento no
constituye una oferta ni una invitacién o incitacién para la suscripcion o compra de valores.



