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Captacion tradicional profundiza su debilidad

Ivan Martinez Urquijo / F. Javier Morales / Mariana A. Toran

Durante el primer trimestre de 2019 (1T19) la caida de la actividad econdmica influyé de manera significativa sobre la
captacion tradicional, cuyo crecimiento nominal anual de 7.8% (3.5% real) es el mas bajo desde finales de 2013. Este
comportamiento esté sustentado, principalmente, en el estancamiento de los depdsitos a la vista, el cual predomind
sobre el dinamismo de los depdsitos a plazo. De hecho, la captacion a la vista crecidé por segundo trimestre
consecutivo a su tasa nominal anual mas baja en términos histéricos (4.3%), lo cual represent6 un crecimiento
reducido a tasa real (0.1%). Estas cifras superaron el buen ritmo de la captacién a plazo, que a pesar de haberse
desacelerado ligeramente durante los primeros tres meses del afio mantiene un crecimiento anual por encima del
13.0% (8.7% real). Adicionalmente, los elevados niveles de las tasas de interés influyeron también en la menor
captacion a través de fondos de inversion de deuda, a tal grado que su crecimiento anual promedio nominal en el
1T19 fue el menor desde mediados de 2017 (3.0%).

Por su parte, el crecimiento anual de la captacion tradicional en moneda extranjera registro una ligera recuperacion en
marzo posiblemente asociada a los mayores niveles del tipo de cambio respecto a lo observado a inicios del 2018. No
obstante, esta ligera recuperacion no fue suficiente para evitar que este segmento registrara un minimo histérico en su
tasa de crecimiento anual promedio en términos nominales (1.2%) durante el 1T19.

Ante un contexto de incertidumbre comercial a nivel global que se traduce en una desaceleracion del sector externo;
aunado a sefiales de menor dinamismo de la demanda interna y expectativas de tasas de interés en niveles
histéricamente elevados, el espacio para un mayor dinamismo de la captacion bancaria en los préximos meses es
limitado.

Gréfica 1. Captacion Tradicional de la Banca Comercial y Gréfica 2. Captacion a la Vista, a Plazo de la Banca
Activos Financieros Internos Netos (FN), Comercial y Acciones de Fondos de Inversion de Deuda,
(Variacion % nominal anual) (Variacion % nominal anual)
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Se consolida el bajo dinamismo de los depdésitos a la vista

El modesto crecimiento nominal de los depdsitos a la vista durante el primer trimestre del afio refleja la tendencia a la
baja que han mostrado la mayoria de sus componentes en el actual contexto de desaceleracion econdmica. Mientras
que el segmento de personas fisicas (42.9% de los depdsitos a la vista) crecid en el mes de marzo a su menor nivel a
tasa nominal anual (5.1%) desde 2009, el segmento de empresas (39.9% de la captacion a la vista) registré una ligera
recuperacion de 2.4pp desde niveles minimos en febrero (1.2%), que sin embargo no son suficientes para modificar la
clara tendencia a la baja que registra este componente desde mediados de 2018. De esta manera el crecimiento
anual nominal de 3.4% (-0.6% real) en marzo constituye también un crecimiento minimo histérico.

La mayoria de estos movimientos podrian estar estrechamente ligados a la desaceleracién de la economia mexicana
durante el primer trimestre (-0.2% a tasa trimestral) y, sobre todo, a la menor creaciéon de empleos formales. En efecto,
el crecimiento del nUmero de empleos totales registrados en el IMSS muestra ocho meses continuos de caida y en
marzo alcanz6 su menor tasa de crecimiento anual desde principios de 2014 (2.8%). La menor creacion de empleo
afecta particularmente al sector de la construccién, que liga dos meses con tasas de crecimiento anual negativas. No
obstante, sectores como el de la transformacion, los servicios y el comercio, que concentran el 80% del empleo
formal, muestran una clara desaceleracién de magnitudes no observadas, en su mayoria, desde hace cinco afios. De
este modo, ante una desaceleracién econémica que ya afecta al sector servicios y una continua caida en la creacion
de empleo, es menos probable que los saldos en cuentas de exigibilidad inmediata de las personas fisicas se
incrementen.

En lo que toca a los depdsitos a la vista de empresas, si bien, este segmento registré un incremento de su tasa de
crecimiento anual en marzo, durante todo el primer trimestre también muestra una desaceleracién. De hecho, la tasa
de crecimiento anual promedio nominal de 2.3% en el trimestre enero-marzo es la de menor magnitud desde el tltimo
trimestre de 2013 y constituye el tercer trimestre consecutivo de desaceleracién desde el segundo trimestre de 2018
en el que se alcanzé una tasa de crecimiento anual promedio de 17.0%. Este comportamiento se puede asociar a la
debilidad del consumo interno, cuya tendencia muestra una tasa de crecimiento anual de 1.7%, 0.6pp menos que lo
observado en el tercer trimestre del afio pasado. Adicionalmente, los niveles elevados de las tasas de interés de corto
plazo (la TIIE a 28 dias se ha incrementado en alrededor de 40pb en los Gltimos seis meses) ejercen una presion
negativa al incrementarse el costo de oportunidad de mantener dinero en las cuentas a la vista. De esta manera, ante
una menor demanda interna y un mayor costo de oportunidad se reduce la necesidad de mantener recursos en
instrumentos de alta liquidez por motivos transaccionales tanto para las empresas, como para las personas.

Depositos a plazo mantienen crecimiento de doble digito en el primer trimestre

A diferencia de lo observado en la captacion a la vista, la captacién a plazo mantuvo una tasa de crecimiento anual de
doble digito durante el primer trimestre (13.2%) favorecida por tasas de interés de corto plazo elevadas, una curva de
rendimientos plana y la continua debilidad de la inversién privada, entre otros factores.

Si bien los datos promedio del primer trimestre muestran una desaceleracion del crecimiento anual a niveles de 13.2%
desde 16.9% en diciembre pasado, no se debe olvidar que esta Ultima cifra constituyd el mayor ritmo de crecimiento
trimestral desde 2009. De hecho, los datos mensuales muestran un mayor dinamismo del segmento de empresas,
cuya tasa de crecimiento anual en términos nominales pas6 de 10.5% en diciembre a 16.1% en marzo y un
comportamiento estable del segmento de depdsitos a plazo de personas fisicas, cuyas tasas de crecimiento anuales
pasaron de 15.5% a 15.8% entre enero y marzo de este afio. Cabe recordar que estos dos segmentos concentran el
77.4% de la captacion total a plazo.
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Como posibles motores detras de esta dinamica pueden distinguirse cuatro factores. El primero es el alto nivel de
tasas de interés de corto plazo, que en este caso actlia como incentivo a la inversion financiera con niveles bajos de
riesgo, y que se espera se mantengan en estos niveles durante buena parte del afio. El segundo es el estancamiento
en la inversion fija bruta. Dada la incertidumbre que se observa por temas comerciales y de politica publica, los flujos
hacia proyectos de inversion productiva se han detenido, ademés de que sus tasas de rentabilidad deben ser lo
suficientemente atractivas para superar las tasas que ofrecen actualmente los instrumentos de ahorro a plazo. El
tercero es la caida de los depositos a la vista por parte de las empresas. Se puede pensar que ante los mayores
rendimientos en plazos cortos y la menor necesidad de mantener activos liquidos, como se mencioné anteriormente,
los agentes pudieran haber realizado una sustitucion hacia depdsitos a plazo. Finalmente, una pendiente “plana” de la
estructura temporal de tasas de interés en nuestro pais reduce los incentivos a posicionarse en plazos mas largos,
debido a su mayor riesgo.

Captacion tradicional en moneda extranjera repunta en marzo, mas no evita
una desaceleracion durante el primer trimestre

De la mano de una recuperacion en moneda extranjera (ME) de la captacion a la vista, que representa el 60% del
total, en marzo de 2019 la captacion tradicional en ME registré un crecimiento nominal anual de 2.7% (-1.2% real) en
marzo, el cual es su mayor tasa de crecimiento en los Ultimos cuatro meses. No obstante, el mejor desempefio del
mes de marzo no fue suficiente para compensar la debilidad de los primeros dos meses del afio, con lo cual el
crecimiento anual promedio trimestral pasé de 1.9% a 1.2% entre el 4t18 y el 1T19.

Si bien el crecimiento promedio de 1.2% de la captacion tradicional en ME durante el primer trimestre es la tasa
histéricamente mas baja, el segmento de vista muestra una recuperacion en los Ultimos seis meses. En marzo su tasa
de crecimiento anual nominal fue de -1.1%, una clara recuperacion desde la caida de 14.2% registrada en octubre
pasado. Esta recuperacién puede estar asociada con el comportamiento tendencial del tipo de cambio. Pensando en
la necesidad de realizar transacciones recurrentes en ME sobre todo en el caso de las empresas, existe una relacion
positiva y significativa entre el crecimiento de la captacién a la vista en ME vy el crecimiento de la tendencia del tipo de
cambio peso-dolar, medida como el promedio mévil 12 meses de la paridad cambiaria. De esta manera, el menor
deterioro de la captacion a la vista podria estar influido por la depreciacion creciente de la tendencia del tipo de
cambio en los dltimos cinco meses, es decir un efecto de revaluaciéon de los saldos. Hay que recordar que durante el
1T18 el tipo de cambio registrd niveles de alrededor de 18.5 pesos por délar, mientras que durante los primeros tres
meses de este afio el promedio fue de 19.3 pesos por ddlar. Adicionalmente, cabe sefalar que la contraccion
mencionada de 14.2% registrada en octubre, y que constituye un minimo en los Ultimos ocho afios, estuvo influida por
el alza temporal de los saldos en ME como consecuencia del programa de repatriacion de capitales que concluy6 en
octubre de 2017. Este hecho pudo haber predominado sobre la relacién con la tendencia del tipo de cambio.

En la medida en que se espera una ligera depreciacion adicional de la tendencia del tipo de cambio en los préximos
meses, se podria mantener la recuperacion de los depositos a la vista en ME, no obstante, esta recuperacion estara
limitada por la desaceleracion del sector externo.

En lo que respecta a los depdsitos en ME a plazo su tasa de crecimiento anual nominal disminuy6 de 24.2% a 11.7%
entre el 4T18 y el 1T9, principalmente influido por la desaceleracion de 22.8% a 5.2% en el mismo periodo de la
captacion de Otros Intermediarios Financieros (OFls, 23.9% de la captacion en ME). De hecho, la captacién de los
OFls del pais durante el mes de marzo se contrajo casi 30% a tasa anual, su menor tasa de crecimiento desde finales
de 2016. Esta relevante caida durante el primer trimestre puede estar asociada a la expectativa de que las tasas de
interés en EE.UU. incluso podrian reducirse hacia finales de este afio ante el entorno de desaceleracion econdémica a
nivel global.
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Fondos de Inversion de Deuda (FIDs) con su menor crecimiento trimestral
desde 2017

Durante el 1T19 la tasa de crecimiento anual nominal promedio del saldo de las acciones de los FIDs fue de 3.0% (-1.0%
real), una caida de 3.3pp respecto al 4T18, y la tasa de crecimiento mas baja desde el segundo trimestre de 2017.

Esta reduccién puede asociarse con tres factores. Primero, la depreciacién cambiaria durante los primeros tres meses
del afio. Si bien el tipo de cambio se ha mantenido relativamente estable, se ha observado una depreciacion del peso
desde sus niveles mas bajos de enero pasado, luego de que la Reserva Federal relajara su postura monetaria. Mas aun,
si se considera la depreciacion anual se observa que el tipo de cambio se ha debilitado de manera relevante respecto a
los niveles por de 18.5ppd promedio del 1T18. Se ha observado que la depreciacion funciona como una medida de
aversion al riesgo en los mercados domésticos, de tal forma que ante la debilidad del peso mexicano se tiende a tomar
menos posiciones en los fondos de deuda. Segundo, los elevados niveles de la tasa de interés de corto plazo. Ante la
relacion inversa que existe entre el precio de las acciones de los fondos de inversién y las tasas de interés, el hecho de
gue las tasas se hayan mantenido cerca de sus niveles maximos desde 2008 puede estar asociado con la menor
captacion en este segmento, dados los menores rendimientos. Tercero, la caida en la creacién del empleo formal. La
caida a 2.8% en marzo de 2019 desde 3.4% en diciembre pasado de la tasa de crecimiento anual del nUmero de
trabajadores registrados en el IMSS refleja la menor capacidad de generar ingresos en la economia, lo que puede
afectar de manera adversa la asignacion de recursos a instrumentos de inversion como es el caso de los FIDs.

Activos Financieros Internos Netos (FN) con ligera recuperacion

Los activos financieros internos netos de billetes y monedas (Activos Financieros Netos, FN) incluyen todos los
instrumentos de ahorro e inversion financiera con que se dispone dentro del pais y que se administran por bancos y
por otros intermediarios financieros. Durante el 1T19 los FN registraron una recuperacion en su tasa de crecimiento
anual nominal promedio de 0.9pp respecto al 4T18, lo que ubicd este indicador en 3.4%. No obstante, se observa un
menor dinamismo con respecto al 1T18 en que el crecimiento anual promedio fue de 8.1%. La ligera recuperacion
durante el primer trimestre de 2019 refleja una tendencia al alza en datos mensuales. En particular, en marzo de 2019,
los FN reportaron un crecimiento anual nominal de 3.8% (-0.2% real), mayor a la tasa de crecimiento nominal
observada en enero (2.8%) y febrero (3.5%).

Por segmentos también se observa, en general, una ligera recuperacion durante el primer trimestre. En marzo de
2019, los FN en poder de residentes (79.0% del total) registraron una tasa de crecimiento nominal de 4.3% (0.3%
real), similar a la de febrero y ligeramente mayor a la de enero (4.1%). El segmento de ahorro voluntario redujo
marginalmente su tasa de crecimiento anual nominal de 2.9% en febrero a 2.7% en marzo de 2019. Entre los
instrumentos de ahorro financiero que mejoraron su desempefio durante el trimestre se encuentran: los depdsitos a
plazo, las acciones de los fondos de inversion de deuda, los valores privados, los acreedores por reporto y los
instrumentos de renta variable. Por su parte, los instrumentos que disminuyeron su desempefio durante los primeros
tres meses del afio fueron los valores publicos y los depdsitos de exigibilidad inmediata. En el caso de instrumentos
de ahorro obligatorio (fondos de ahorro para la vivienda y el retiro) también se observé un mayor dinamismo, al
registrar en marzo una tasa de crecimiento anual nominal de 9.6%, la més alta desde septiembre de 2018, y un
incremento relevante respecto al crecimiento anual de 6.9% en enero.

En el caso de FN en poder de no residentes (21% del total) lo mas relevante es la tasa de crecimiento anual nominal
positiva en marzo de 1.6% tras cinco meses de crecimiento negativo o nulo. Este resultado es producto de un mejor

desempefio de la captacion a plazo, otros pasivos bancarios y de instrumentos de renta variable. Por el contrario, los
depdsitos a la vista y los valores privados redujeron notablemente su ritmo de expansion.
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Captacion: graficas y estadisticas

de 7.8%

Gréfica 1. Captacion Tradicional (vista + plazo)
Var. % nominal anual

Gréfica 2. Captacion Tradicional de la Banca Comercial
Saldos en mmp corrientes

En marzo de 2019 la tasa de crecimiento anual nominal de la captacién tradicional (vista + plazo) de la banca comercial fue

En ese mes la captacion a la vista crecié 3.4% nominal anual y la captacion a plazo lo hizo a unatasa de 15.0%
Los activos financieros internos netos de billetes y monedas (FN), crecieron 3.8% nominal anual

Grafica 3. Captacion Tradicional de la Banca Comercial
Proporcion de PIB, %
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Grafica 7. Captacion a Plazo
Var. % nominal anual
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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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Grafica 10. Acciones de Fondos de Inversion de Deuda
Var. % nominal anual
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Fuente: BBVA Research datos de Banco de México

Grafica 11. Acciones de Fondos de Inversion de Deuda
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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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Gréfica 13. Activos Financieros Netos: F — billetes y
monedas. Var. % nominal anual

Fuente: BBVA Research datos de Banco de México

Gréfica 14. Activos Financiero Netos: F — billetes y
monedas. Saldos en mmp corrientes

Fuente: BBVA Research datos de Banco de México e INEGI

Graéfica 15. Activos Financieros Netos: 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 2012 2013 2014 2015 2016 2017 E18 F M A M J J A S 0 N D E19 F M
Activos Financieros Internos (F) 17991 19356 21,093 21835 23276 25793 25806 25454 25667 26229 25808 26422 26694 26750 26823 25980 25926 26,034 26520 26,354 26,641
-Billetes y Monedas 733 792 28 1087 1262 1373 1,337 1,335 1,357 1,353 1,362 1,393 1,381 1,380 1,367 1,374 1,407 1,495 1,443 1424 147
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 17,257 18,563 20,165 20,748 22,015 24,420 24469 24119 24310 24875 24446 25028 25314 25369 25456 24606 24518 24539 25077 24930 25225
-Renta Variable 6,753 6969 7261 7138 7470 8,588 8,789 8,413 8305 8723 8,182 8,675 8,959 8,928 8,893 8,167 7921 7,908 8,238 8,080 8152
= Activos Financieros Internos Ajustados (FA) 10,505 11,594 12,904 13610 14,544 15832 15680 15707 16,005 16,152 16,264 16,353 16,355 16,441 16,564 16,439 16,592 16,631 16,839 16,850 17,073
I Instituciones de deposito 2922 3201 3511 3950 4505 4,967 4,883 4,919 4920 5,029 5,047 5,139 5,005 5134 5,089 5,207 5287 5,288 5,200 5233 5240
Bancos 2832 3093 3394 3820 4357 4804 4,719 4,754 4754 4861 4817 4,966 4832 4,959 4913 5,030 5,108 5107 5,020 5051 5,059
IFNBs 89 108 17 129 148 163 165 166 166 168 170 173 173 174 176 177 179 181 181 181 181
II. Acciones de los FIDs 1,103 1,168 1308 1306 1,355 1439 1,497 1,529 1495 1524 1,537 1,546 1,549 1,569 1,577 1,590 1,572 1,549 1,548 1,555 1,555
III. Acreedores por reporto de valores y Obligaciones bancarias 758 951 899 683 887 932 854 841 868 825 874 859 849 790 816 777 833 890 945 864 91
IV. Valores publicos 2666 2981 3518 3714 3516 3722 3,604 3,598 3855 3,803 3,807 3,776 3,860 3,833 3,915 3,822 3,847 3817 3,963 3962 4,029
Gobierno Federal 2213 2519 3034 3125 2957 3,092 3,036 3,027 3205 3,166 3,165 3,18 3212 3175 3,245 3,138 3,138 3121 3,261 3283 3337
Banco de México e IPAB 130 134 118 156 89 129 74 79 156 143 152 163 161 166 176 173 192 184 193 183 201
Otros valores publicos 263 328 367 433 470 501 494 491 493 495 491 49 487 492 493 511 517 511 509 49 491
V. Valores privados 195 218 214 256 286 204 292 293 297 298 304 306 302 N 313 322 322 327 321 32 328
VI. Fondos de ahorro para la vivienda y el retiro 2,861 3076 3454 3,702 3,995 4478 4,549 45217 4,570 4,673 4,695 4728 4,789 4,805 4,854 4721 4731 4,759 4,861 4916 5,009
Fondos de ahorro para la vivienda 739 801 870 953 1,041 1,131 1,140 1,139 1,151 1,207 1,222 1,220 1,234 1,231 1,245 1,244 1,259 1,259 1,275 1213 1,294
Infonavit 620 674 734 808 891 975 982 983 993 1,043 1,056 1,056 1,067 1,065 1,077 1,077 1,088 1,089 1,102 1,101 1,120
Fovissste 119 127 136 145 150 156 157 157 159 164 166 165 167 166 168 168 170 170 172 172 174
Fondos de ahorro para el retiro 2122 2274 2584 2748 2955 3347 3,409 3,388 3419 3466 3473 3,508 3,555 3,574 3,609 3,476 3472 3,500 3,586 3643 3715
Acciones de las Siefores 1876 2018 2334 2497 2702 3,084 3,144 3123 3,148 3204 3,209 3,248 3,291 3,310 3,339 3,209 3,196 3,233 3,318 3375 3,450
En Banco de México 86 100 98 108 115 127 128 127 133 123 126 123 126 124 130 128 135 136 136 136 133
Bono de Pension ISSSTE 160 156 152 144 137 136 137 138 138 138 138 138 138 139 140 140 141 132 132 132 132
VII. Titulos de Renta Variable 6,753 6969 7261 7138 7470 8,588 8,789 8,413 8305 8723 8,182 8,675 8,959 8,928 8,893 8,167 7921 7,908 8,238 8,080 8152
Act Fin Int Netos (FN)= | + 11 + Il IV + V + VI+VII 17,257 18,563 20,165 20,748 22,015 24420 24469 24119 24310 24875 24446 25028 25314 25369 25456 24606 24518 24539 25077 24930 25225
Variacion % Anual Real
Activos Financieros Internos (F) 16.9 76 9.0 35 6.6 108 9.8 78 6.7 8.3 71 79 73 72 6.8 37 29 09 28 35 38
-Billetes y Monedas 10.2 8.0 17.1 17.2 16.0 8.8 8.1 8.1 9.7 95 104 12.3 115 129 114 10.7 1.9 89 79 6.7 44
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 17.2 76 8.6 29 6.1 109 99 78 6.5 8.2 6.9 11 71 6.9 6.6 34 24 0.5 25 34 38
-Renta Variable 19.0 32 42 1.7 47 15.0 15.6 97 40 8.0 23 6.6 74 53 6.4 -0.9 -38 19 6.3 -4.0 18
= Activos Financieros Internos Ajustados (FA) 16.1 10.4 1.3 55 6.9 89 7.0 6.8 79 8.3 94 8.3 70 78 6.6 5.6 5.7 5.0 74 73 6.7
I Instituciones de deposito 78 96 9.7 125 14.0 10.3 95 10.1 1.9 115 127 12.3 10.0 124 84 9.7 97 6.5 6.5 6.4 65
Bancos 7.7 9.2 9.7 12.6 14.0 10.3 95 10.1 11.9 115 127 12.3 10.0 125 8.3 96 96 6.3 6.4 6.3 6.4
IFNBs 10.2 205 9.0 10.4 14.2 104 10.2 10.3 9.7 10.2 10.8 12.3 10.9 109 141 10.4 1.2 10.9 98 95 9.0
II. Acciones de los FIDs 8.0 59 12.0 0.2 38 6.2 94 124 10.4 10.8 11.2 9.9 74 59 59 5.0 73 7.7 34 1.7 40
[II. Acreedores por reporto de valores 2.8 254 5.5 240 298 51 -3.1 2.3 0.6 76 11.6 95 01 15 45 44 1.3 45 10.7 27 5.0
IV. Valores publicos 430 11.8 18.0 56 5.3 59 01 -16 18 05 27 0.1 06 1.0 12 1.2 08 25 10.0 10.1 45
Gobierno Federal 48.8 10.8 205 3.0 5.4 46 1.0 -1.0 1.2 0.5 1.7 24 141 -1.0 1.3 -1.6 2.8 0.9 74 85 4.1
Banco de México e IPAB 782 33 122 326 429 452 -38.1 -33.3 209 17.6 324 549 423 63.6 7.8 84.5 9.8 426 162.3 130.4 285
Otros valores publicos 0.1 248 11.6 18.0 8.7 6.5 42 22 1.0 33 26 50 24 15 32 34 56 21 31 1.0 -0.6
V. Valores privados 1.7 1.7 1.7 19.8 11.8 26 26 11 7.7 6.5 8.3 86 75 103 97 9.1 9.2 11.3 9.7 98 104
VI. Fondos de ahorro para la vivienda y el retiro 15.6 75 12.3 72 79 121 19 1.0 10.0 114 10.7 105 10.7 105 10.0 70 6.0 6.3 6.9 8.6 96
Fondos de ahorro para la vivienda 8.1 84 8.6 96 9.2 8.6 8.3 8.7 8.0 1141 10.9 11.0 1141 1.0 1.0 114 1.3 114 1.8 1.7 124
Infonavit 8.0 8.8 88 10.1 10.2 94 9.0 94 85 114 115 11.6 115 14 1.3 1.7 1.6 1.7 122 120 128
Fovissste 8.6 6.3 74 6.5 3.2 38 4.0 42 45 9.2 7.7 79 8.2 8.5 8.7 9.2 9.2 94 9.5 9.7 9.9
Fondos de ahorro para el retiro 185 72 13.6 6.4 75 133 132 1.8 10.7 1.5 10.7 10.3 105 103 9.7 55 42 46 5.2 75 8.7
Acciones de las Siefores 213 76 15.6 7.0 8.2 141 141 125 141 12.2 115 141 1.3 1.1 104 5.9 44 48 55 8.1 9.6
En Banco de México 5.3 16.8 1.9 98 7.0 10.7 91 101 15.3 9.1 72 54 54 5.9 6.2 6.0 77 6.7 6.3 71 04
Bono de Pension ISSSTE 2.0 2.7 2.7 5.2 4.9 -0.6 -0.9 -16 2.0 2.3 2.7 25 2.3 2.3 22 2.1 24 3.2 -3.5 4.0 4.1
VII. Titulos de Renta Variable 19.0 3.2 42 1.7 47 15.0 15.6 9.7 40 8.0 23 6.6 74 53 6.4 0.9 -3.8 19 -6.3 4.0 18
Act Fin Int Netos (FN)= | + 11 + lll + IV + V + VI+VII 172 16 8.6 29 6.1 10.9 9.9 78 6.5 8.2 6.9 .7 1 6.9 6.6 34 24 05 25 34 38

Fuente: Banco de México, Activos Financieros Internos (metodologia 2018) e Inegi



ACTIVOS FINANCIEROS INTERNOS (F) POR COMPONENTES

Saldos en miles de millones de pesos constantes 2012 2013 2014 2015 2016 2017 E18 F M A M J J A S 0 N D E19 F M
Activos Financieros Internos (F) 23106 23909 25033 25373 26,169 27,158 27,029 26559 26695 27,372 26977 27511 27647 27544 27503 26501 26223 26,149 26614 26456 26,641
-Billetes y Monedas 942 979 1,101 1,263 1418 1,446 1,400 1,393 1411 1412 1,424 1,451 1,430 1,421 1,401 1,401 1,424 1,502 1,448 1,430 1417
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 22164 22,930 23932 24110 24,750 25713 25629 25166 25284 25959 25553 26,061 26217 261123 26,102 251100 24,800 24,648 25166 25026 25225
-Renta Variable 8,672 8,609 8,617 8,294 8,399 9,042 9,206 8,778 8,637 9,104 8,553 9,033 9,279 9,193 9,118 8,331 8,017 7,943 8,268 8,111 8,152
= Activos Financieros Intemnos Ajustados (FA) 13492 14322 15315 15816 16352 16670 16423 16388 16646 16856 17000 17028 16939 16929 16984 16769 16782 16705 16899 16915 17,073
1. Instituciones de depdsito 37523 39537 41669 45900 50645 52302 51149 51328 51170 52484 52759 53507 51838 52860 52181 53113 53475 53117 52189 52527 52399

Bancos 36376 38208 40277 44395 48983 50583 49425 49599 49440 50729 50983 51704 50046 51064 50380 51305 51669 51300 50376 50707 50586
IFNBs 1147 132.9 139.2 150.5 166.2 1719 1724 172.9 1731 175.5 177.6 180.3 179.2 179.6 180.1 180.9 180.6 181.7 181.3 182.0 181.3
II. Acciones de los FIDs 141740 14427 15523 15171 15229 15148 15679 15954 15551 15899 16062 16098 16040 16157 16170 16217 15904 15562 15539 15607 15547
III. Acreedores por reporto de valores y Obligaciones bancarias 9737 11747 1,066.9 794.0 997.1 981.3 894.7 877.3 902.3 860.7 913.1 894.0 879.8 8134 836.5 792.6 8425 894.0 948.8 866.8 911.3
IV. Valores publicos 34242 36823 41753 43153 39532 39195 37745 37538 40093 39685 39795 39317 39976 39467 40138 38991 38916 38339 39769 39775 4,029
Gobierno Federal 29198 31112 36006 36315 33242 32558 31804 31585 33335 33036 33078 32465 33267 32697 33277 32011 31736 31351 32722 32960 33375
Banco de México e IPAB 166.4 165.3 139.5 181.1 100.1 136.1 7741 82.8 162.6 148.8 158.4 169.3 166.4 170.8 180.6 176.7 194.7 185.1 193.7 183.6 201.0
Otros valores publicos 3379 405.7 4352 502.7 528.8 527.6 517.1 5124 5132 516.1 513.3 515.9 504.5 506.2 505.5 521.3 5234 513.7 511.0 4979 490.7
V. Valores privados 2502 268.9 2539 297.8 3220 309.5 306.4 305.6 309.3 315 3182 3184 3132 3202 321.0 3286 3253 3287 3219 3227 3284
VI. Fondos de ahorro para la vivienda y el retiro 36741 37993 40995 43016 44919 47149 47642 47235 47532 48768 49071 49231 49604 49474 49773 48157 47848 47804 48783 49347 50094
Fondos de ahorro para la vivienda 949.1 997 10328 1,079 11702 11905 11939 11887 11972 12600 12770 12706 12785 12677 12767 12695 12730 12646 12792 12774 12942
Infonavit 795.7 8329 871.0 9392 10017 10267 10290 10254 10323 10887 11037 10992 11056 1,099 11041 10982 111008 10937 111062 111051 111200
Fovissste 153.4 156.8 161.8 168.7 168.5 163.8 164.9 163.3 164.9 1714 173.2 1714 172.9 170.8 172.6 171.3 172.2 171.0 173.0 1724 174.2
Fondos de ahorro para el retiro 27249 28095 30667 31937 33217 35244 35704 35348 35560 36168 36301 36525 36820 36797 37006 35462 35117 35158 35991 36573 37153
Acciones de las Siefores 24090 24933 27701 29012 30381 32468 32927 32588 32743 33438 33547 33815 34084 34088 34238 32730 32325 32469 33298 33882 34495
En Banco de México 109.8 1234 116.3 125.1 129.5 134.2 134.1 132.3 138.2 128.9 1316 1276 130.3 1279 133.7 130.3 136.7 136.6 136.6 136.3 1334
Bono de Pension ISSSTE 206.1 192.8 180.3 167.4 154.1 1434 143.6 143.7 143.5 1441 143.8 1434 143.2 143.0 143.2 143.0 142.5 1324 132.7 132.7 132.3
VII. Titulos de Renta Variable 8,672 8,609 8,617 8,294 8,399 9,042 9,206 8,778 8,637 9,104 8,553 9,033 9,279 9,193 9,118 8,331 8,017 7,943 8,268 8,111 8,152
Act Fin Int Netos (FN)= 1+ [+l + IV + V + VI+VII 22164 22,930 23932 24110 24750 25713 25629 25166 25284 25959 25553 26,061 26217 26123 261102 25100 24,800 24,648 25166 25026 25225
Variacion % Anual Real
Activos Financieros Internos (F) 129 35 47 14 3.4 38 4.1 23 1.6 36 25 3.2 24 22 1.7 14 1.8 3.7 1.5 0.4 0.2
-Billetes y Monedas 6.4 39 125 147 12.3 1.9 24 26 45 48 56 73 6.4 76 6.1 56 6.9 39 34 27 04
= Activos Financieros Internos Netos (FN) 132 35 44 0.7 27 39 4.1 2.3 14 35 2.3 29 2.2 19 15 1.5 2.2 4.1 1.8 0.6 0.2
-Renta Variable 14.9 0.7 0.1 37 1.3 7.7 95 4.1 -1.0 33 241 1.9 24 04 1.3 5.5 8.2 -12.2 -10.2 16 5.6
= Activos Financieros Internos Ajustados (FA) 1241 6.2 6.9 3.3 34 19 14 13 2.7 3.6 46 35 24 28 15 0.7 0.9 0.2 29 32 26
1. Instituciones de depdsito 4.1 54 54 10.2 10.3 33 38 46 6.5 6.6 78 73 49 72 32 45 47 1.6 20 23 24
Bancos 4.0 5.0 54 10.2 10.3 33 38 46 6.6 6.7 79 73 49 72 32 45 47 14 1.9 22 23
IFNBs 6.4 15.9 4.7 8.1 104 34 44 4.7 44 54 6.0 73 58 57 57 52 6.2 5.7 52 5.3 48
II. Acciones de los FIDs 43 1.8 76 2.3 04 0.5 3.7 6.7 5.1 6.0 6.4 5.1 25 1.0 08 0.1 24 2.7 0.9 22 0.0
III. Acreedores por reporto de valores 6.1 20.6 92 -25.6 256 1.6 8.2 7.3 4.2 29 6.7 47 45 32 0.5 8.8 5.8 8.9 6.0 1.2 1.0
IV. Valores publicos 381 75 134 34 84 0.9 5.1 6.6 3.1 38 1.7 4.3 4.0 37 37 36 37 22 54 6.0 05
Gobierno Federal 436 6.6 15.7 0.9 8.5 2.1 4.3 6.0 3.7 49 27 6.7 5.7 5.6 6.0 6.2 12 37 29 44 0.1
Banco de México e IPAB 7241 0.7 -15.6 29.9 -44.7 359 414 -36.7 15.1 125 264 48.0 358 55.9 63.6 759 88.0 36.0 151.3 1217 236
Otros valores publicos 35 20.1 73 15.5 5.2 0.2 1.3 2.9 3.8 1.2 -1.8 0.3 2.3 32 1.7 -14 0.9 2.6 1.2 2.8 44
V. Valores privados 5.1 75 5.6 17.3 8.1 3.9 2.8 4.1 26 1.9 36 38 26 5.1 44 4.0 42 6.2 5.1 56 6.2
VI. Fondos de ahorro para la vivienda y el retiro 1.6 34 79 49 44 5.0 6.0 54 47 6.5 6.0 5.6 56 53 47 20 12 14 24 45 54
Fondos de ahorro para la vivienda 44 43 43 73 56 1.7 26 32 28 6.3 6.1 6.1 6.0 58 5.7 6.2 6.3 6.2 71 75 8.1
Infonavit 43 47 46 78 6.7 25 33 39 33 6.6 6.6 6.6 6.4 6.2 6.0 6.5 6.6 6.5 75 78 85
Fovissste 49 22 32 43 0.1 2.8 15 1.1 0.5 45 3.1 3.1 32 34 35 4.1 43 44 49 55 56
Fondos de ahorro para el retiro 144 3.1 9.2 4.1 4.0 6.1 72 6.1 54 6.6 59 54 54 5.1 44 0.6 0.5 0.2 08 35 45
Acciones de las Siefores 172 35 141 47 47 6.9 8.1 6.8 58 73 6.7 6.2 6.2 5.9 5.1 0.9 0.3 0.0 11 4.0 54
En Banco de México 1.7 124 5.7 75 35 36 34 45 98 44 26 0.7 0.6 1.0 11 11 28 1.8 1.9 3.1 35
Bono de Pension ISSSTE 53 64 65 12 8.0 6.9 6.1 6.6 6.7 6.6 69 6.9 6.8 6.9 6.8 6.6 6.8 17 16 16 18
VII. Titulos de Renta Variable 14.9 0.7 0.1 37 1.3 7.7 95 41 1.0 33 21 1.9 24 04 1.3 55 8.2 -12.2 -10.2 16 5.6
Act Fin Int Netos (FN)= 1+ I+ Il + IV + V + VI+VII 13.2 3.5 44 0.7 27 39 4.1 2.3 14 35 2.3 29 2.2 19 15 1.5 2.2 4.1 1.8 -0.6 0.2

Fuente: Banco de México, Activos Financieros Internos (metodologia 2018) e Inegi
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