BBVA

Research

Banca

Reporte Mensual de Banca y Sistema Financiero

Gerénimo Ugarte Bedwell / Mariana A. Toran / Ivan Martinez Urquijo / Gabriela Lopez
12 de octubre de 2022

1. Bancay Sistema Financiero

Crédito al sector privado no financiero estabiliza su crecimiento en agosto

En agosto de 2022, el saldo de la cartera de crédito vigente otorgado por la banca comercial al sector privado no
financiero (SPNF) creci6 a una tasa de 3.2% anual en términos reales (12.4% nominal), igual al crecimiento real
registrado el mes previo. A tasa real mensual el crecimiento se mantiene por arriba del promedio observado en los
primeros siete meses del afio (1.5 vs 1.2%). Las tres carteras que componen este agregado de crédito registran
crecimientos reales a tasa anual, aunque las carteras de empresas y vivienda redujeron su dinamismo. Esta
desaceleracion fue compensada por un mayor dinamismo del crédito al consumo. Del crecimiento de 3.2% registrado
en agosto, el crédito al consumo aporté 1.3 pp, el de empresas 1.2 pp y el de vivienda 0.7 pp.

El crédito vigente a empresas (55.4% de la cartera total al SPNF) mostré un dinamismo a tasa anual real de 2.1% en
agosto (11.0% nominal), ligeramente por debajo de desempefio observado el mes previo (2.2% real). Al igual que en
julio, destaca el incremento registrado en los saldos vigentes denominados en moneda extranjera (22.3% del total del
crédito a empresas), que alcanzaron un crecimiento de 11.1% real en agosto, segundo mes consecutivo con tasas de
doble digito. En contraste, los saldos de crédito a empresas en moneda nacional siguieron mostrando un ligero
retroceso, al registrar una caida de 0.3%, postergando una recuperacién mas sélida.

Este estancamiento relativo en el crédito a empresas podria estar asociado al desempefio mixto en las fuentes de
ingresos en algunos sectores: En julio (Ultima informacién disponible), el indice general de ingresos por suministro de
bienes y servicios registré para el comercio al por mayor un crecimiento de 1.4% en julio, menor al 4.5% registrado en
junio y para las empresas del sector servicios dicho indice pas6 de un crecimiento anual de 3.8 a uno de 2.7% en el
mismo periodo de comparacion. Por el contrario, el comercio al por menor aceleré ligeramente su dinamismo (de 4.0 a
5.0%). Aunado a la débil recuperacion de los ingresos, el incremento en el costo del financiamiento estaria limitando
un mayor crecimiento en la cartera del crédito a empresas.

Por su parte, el crédito vigente al consumo (21.8% del total) alcanz6 una tasa de crecimiento anual real de 6.2% al
cierre de agosto de 2022 (15.4% nominal), superando el desempefio observado en julio (5.6% real anual). La unica
cartera que aun no logra recuperar dinamismo es la del crédito automotriz, cuyos saldos registraron en agosto una
caida en términos reales de 3.7%, mejorando frente al contraccion de 4.3% del mes previo. Esta mejora relativa
estaria reflejando el leve crecimiento de las ventas de automoviles de 2.4% en agosto, la primera tasa positiva
después de 12 meses consecutivos de caidas.

La necesidad de financiar el gasto corriente de los hogares, aunado al dinamismo que aun se observa en el empleo

formal y el salario real (su crecimiento se ubicé en 4.0% y 2.3% respectivamente en agosto) contintan impulsando la
recuperacion del resto de los segmentos de crédito al consumo. En el caso del saldo vigente de crédito a través de
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tarjetas, en agosto mejor6 su dinamismo, al registrar un crecimiento real anual de 7.1% (mayor 6.3%del mes previo),
el crédito de ndmina crecio 6.2% real (igual al mes anterior) y los créditos personales se incrementaron 7.6% real (vs
6.3% en julio).

En el caso del crédito vigente a la vivienda (22.7% de la cartera total) se registré una mayor desaceleracién. En
agosto, el crecimiento real anual de los saldos vigentes se ubico en 2.9%, menor al dato observado en los primeros
siete meses del afo (3.3% promedio). Esta tendencia a la baja podria prolongarse pues el dinamismo de la cartera
refleja con rezago el desempefio del empleo formal, lo cual, aunado el incremento en las alzas de interés de largo
plazo, estarian reflejandose en una menor demanda por créditos hipotecarios.

En resumen, el desempefio de las distintas carteras de crédito bancario sigue mostrando una recuperacion no
homogénea, dénde se observa una desaceleracion del crédito a la vivienda, un estancamiento en la recuperacion del
crédito a empresas, y un mayor dinamismo del crédito al consumo. Esto sugiere que la demanda de crédito se esta
sesgando a financiar las necesidades de corto plazo de los hogares, lo cual seria compatible con un escenario de
tasas de inflacion altas que pueden estar mermando el poder adquisitivo de las familias.

Aunque a la fecha, los indices de morosidad se mantienen en niveles manejables (2.9% para consumo, 2.8% para
vivienda y 2.2% para empresas), en adelante sera fundamental mantener practicas prudentes de originacion para
mantener carteras de crédito sanas.

Captacion bancaria tradicional pierde dinamismo en agosto ante el
estancamiento de los depdsitos a la vista

En agosto de 2022, el saldo de la captacién bancaria tradicional (vista + plazo) registré un crecimiento anual real de
1.1% (9.9% nominal), desacelerando su dinamismo por segundo mes consecutivo. Aunque este resultado supera al
promedio obtenido los primeros siete meses del afio (periodo en el que se observé una tasa de crecimiento real
promedio de 0.8%), se ubica por debajo de los resultados de junio (2.1%) y julio (1.9%). Al contrario de lo que se
habia observado en el transcurso de 2022, los depdsitos a la vista dejaron de contribuir al dinamismo, por lo que
ahora el crecimiento de la captacion tradicional sélo esta apoyado por el desempefio del ahorro a plazo.

Los depdsitos a la vista registraron un crecimiento anual de 0% en términos reales (8.6% nominal), el mas bajo desde
julio de 2019. Si bien este comportamiento podria explicarse por la necesidad de incrementar el gasto corriente de los
hogares asociada al regreso a clases, ademas del mayor costo de oportunidad de mantener recursos liquidos, la
magnitud de la desaceleracién sugiere la presencia de algun factor adicional.

De hecho, en términos mensuales la caida de la captacion a la vista de personas fisicas fue de -3.4%, lo que la ubica
en el peor 10% de los crecimientos mensuales para un mes de agosto de los ultimos 16 afios. El factor adicional que
podria estar detras es un gasto de los recursos ahorrados durante la pandemia, ahora que las restricciones por el
COVID 19 practicamente han desaparecido.

Por otro lado, si bien los depdsitos a la vista de empresas y el sector privado no financiero aun registran variaciones
anuales positivas (de 0.4 y 0.5% respectivamente), los depdsitos a la vista de particulares mostraron por primera vez
en 13 afos una contraccion (de 0.3%), mientras que los depdsitos de otros intermediarios financieros acumulan 19
meses consecutivos de reducciones (de 0.6% en agosto).
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Por su parte, los depdsitos a plazo registraron un crecimiento anual en términos reales de 1.1%, acumulado tres
meses de recuperacion. Entre los sectores tenedores de este tipo de ahorro sigue liderando la recuperacion los
depdsitos de las personas fisicas que en agosto registraron una tasa de crecimiento real anual de 1.0%, mejorando su
desempenio respecto al mes previo (0.8% real).

Los depédsitos de las empresas y de los otros intermediarios no financieros también empezaron a reportar una
recuperacion, pero significativamente mas débil (en ambos casos de 0.1% real). Si bien, el incremento en las tasas de
interés ha favorecido el atractivo del ahorro a plazo, un mayor impulso al saldo de este tipo de ahorro podria
consolidarse a partir de un flujo estable en los ingresos de los agentes.

Debido al rezago con el que ha respondido el ahorro a plazo ante las alzas en la tasa de interés, la aceleracién en la
desacumulacion de recursos liquidos (depésitos a la vista), podria reflejarse en una reduccion en la captacion
bancaria tradicional hacia el cierre del afio.

Riesgos para la estabilidad financiera asociados al ajuste en las posturas de
politica monetaria.

El Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero (CESF) actualizd su balance de riesgos. Entre los retos que enfrenta
el sistema financiero mexicano ante la coyuntura actual, el CESF destaca que, respecto a su ultima revision, las
perspectivas para la actividad econdmica mundial se han deteriorado, mientras que la inflacion continué aumentando.
En este entorno, la politica monetaria en diversos paises ha acelerado su ajuste, propiciando un tensionamiento de las
condiciones financieras globales que ha sido acompafado por repuntes de volatilidad en los mercados.

En particular, para el caso de México, ante el incremento generalizado de las tasas de interés, los mercados
financieros mostraron un comportamiento mixto con episodios de volatilidad, (reflejando mayor incertidumbre y
aversion al riesgo) y el mercado cambiario mostré un comportamiento estable. EI CESF comenta que, aunque la
actividad econdmica continla recuperandose, ésta ha reducido su ritmo de crecimiento y en el futuro persiste el riesgo
de un mayor debilitamiento de la demanda interna.

Asi, los principales riesgos que se identifican en esta actualizacion estan asociados a un tensionamiento mas
acelerado o desordenado en las condiciones financieras, que podrian traducirse en mayor volatilidad y un menor
crecimiento de la actividad econémica.

Al cierre del tercer trimestre del afio, el sistema bancario mexicano continda mostrando una posicion solida con niveles
de capital y liquidez superiores a los minimos regulatorios. Sin embargo, el CESF destaca que la posible
materializacion de alguno del riesgo identificados, podria reflejarse en un deterioro en la calidad de la cartera crediticia
de la banca.
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Crédito vigente cae en el Centro del pais en el 2T22, debido a un menor
financiamiento a actividades agropecuarias e industriales

De acuerdo con el Reporte sobre las Economias Regionales de Banco de México' y con base en la Encuesta de
Evaluacién Coyuntural del Mercado Crediticio (EECMC) correspondiente al 2T22, la cartera vigente de las empresas
privadas no financieras en la banca comercial present6 un crecimiento anual real® de 1.9% en el 2T22, primer
trimestre con una variacion interanual positiva desde el 2T20.

El crédito bancario en la region Norte, la cual representa el 22% del crédito, contribuyd con 1.4 de estos 1.9 puntos
porcentuales (pp), mientras que 0.7 pp son atribuibles a la regidon Centro Norte del pais, 0.3 pp a la regién Sur, y -0.5 a
la region Centro.

Durante el 2T22, respecto a la cartera vigente por tipo de actividad, el sector primario present6 una contraccion
Unicamente en la region Centro del pais, con una variacion real anual de -7.5%. En contraste, la cartera vigente a las
actividades primarias en el Sur crecié 15.2%, mientras que, en las regiones Norte y Centro Norte, los crecimientos
fueron de 10.8% y 7.7%, respectivamente. En el caso de la industria, la mayor caida continda presentandose en la
region Sur, con una variacion anual real de -6.0%, seguida de la regién Centro (-4.4%). Por su parte, el financiamiento
a la industria en la regién Norte aument6 5.9%, mientras que en la regiéon Centro Norte lo hizo 1.3%. En lo referente a
los servicios, todas las regiones registraron tasas de crecimiento reales anuales. El Sur experimenté el mayor
aumento (7.9%), seguida de las regiones Norte (6.6%), Centro Norte (5.4%) y Centro (2.2%).

Si bien el total de financiamiento empresarial continda acelerando, la regionalizacion de las dinamicas crediticias
permite observar un patréon de estancamiento de la industria respecto a los servicios, implicando una terciarizacién en
el mercado de fondos prestables de forma paralela a la observada en el sector real de la economia.

La debilidad de la demanda externa ante un menor dinamismo del comercio exterior impacta principalmente al sector
manufacturero. Los efectos remanentes de la contraccion econémica y el riesgo de un estancamiento de la actividad
en el mediano plazo, aunados al alza en el precio de los insumos que la persistencia inflacionaria ha generado,
implican un menor valor de los flujos de ingreso esperados en sectores como la construccion y la manufactura,
impactando la demanda por financiamiento bancario por parte de las empresas en dichas actividades, lo cual se ha
traducido en un descenso de la actividad crediticia en el mediano plazo en regiones como el Centro y Sur del pais.

Por otra parte, si bien las regiones Norte y Centro Norte también han sido afectadas por dichas dindmicas, fenébmenos
como el nearshoring han logrado mejorar las perspectivas de desarrollo industrial en estas regiones, resultando en
una evolucion mas favorable de los saldos de crédito vigente en las mismas.

1: Regionalizacion en el reporte: el Norte incluye Baja California, Chihuahua, Coahuila, Nuevo Ledn, Sonora y Tamaulipas; el Centro Norte
considera Aguascalientes, Baja California Sur, Colima, Durango, Jalisco, Michoacan, Nayarit, San Luis Potosi, Sinaloa y Zacatecas; el Centro lo
integran Ciudad de México, Estado de México, Guanajuato, Hidalgo, Morelos, Puebla, Querétaro y Tlaxcala; y el Sur, Campeche, Chiapas,
Guerrero, Oaxaca, Quintana Roo, Tabasco, Veracruz y Yucatan.

2: Cabe sefialar que la variacion real no considera efectos cambiarios.
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2. Mercados Financieros

Elevada persistencia de la inflacién elimina expectativas de un cambio de
postura de la FED en el corto plazo

Durante el inicio del mes de septiembre comenzé a extenderse nuevamente entre los participantes del mercado la
idea de un soft landing para la economia de EE.UU., lo cual se reflejé en algunos dias de incremento en los precios de
los activos de riesgo. No obstante, de manera similar a episodios previos, los datos por encima de lo esperado de la
inflacion norteamericana en agosto, primero, y la comunicacién de la FED, después, reforzaron las expectativas de un
ciclo monetario mas restrictivo y prolongado, lo que revirtio las alzas de precios mencionadas.

Adicionalmente a los indicadores macroeconémicos en EE.UU., la propuesta de un recorte de impuestos en el Reino
Unido afiadio volatilidad al mercado y generd una intervencion del Banco de Inglaterra ante la caida de la Libra y del
precio de los bonos soberanos de largo plazo.

En este contexto de expectativas de mayores niveles de tasas de interés por mayor tiempo, el rendimiento a
vencimiento del bono del Tesoro a dos afios subid 79 puntos base (bp) en septiembre, lo que lo situd en 4.27%, un
alza de 355pb en lo que va del ano. Por su parte, el nodo de 10 afios se incrementd 64pb, para cerrar septiembre en
3.83%, con lo cual la pendiente de la curva (2Y10Y) cerr6 en -45pb. Con esta nueva alza de tasas, al cierre del
noveno mes del afio el benchmark de la renta fija gubernamental norteamericana ha perdido 13.0%.

En México, el M10 se increment6 61pb en septiembre, en linea con el alza de su contraparte norteamericana y un
entorno de elevada inflacién que se mantuvo por encima de lo esperado en la primera quincena de septiembre
(8.70%). Asi, el rendimiento a vencimiento del M10 cerr6 en 9.67%, ligeramente por debajo de su maximo del mes de
9.85%. Cabe sefialar, que en la parte corta de la curva, el nodo de seis meses ya se ubica por encima del 10.0%.

El incremento en las tasas de interés se reflejé en caidas generalizadas de los mercados accionarios. Nuevamente el
indice Nasdaq 100 registré la mayor (10.50%) entre los indices norteamericanos ante la elevada sensibilidad de las
acciones tecnoldgicas a las alzas de tasas, dada la concentracion de sus flujos en el largo plazo. En esta ocasion el
benchmark accionario de paises emergentes (MSCI| EM) liderd los retrocesos entre los principales indices a nivel
global, no obstante, el IPC de la Bolsa Mexicana destac6 con una caida menor al 1.0% (véase grafica 1).

En el mercado cambiario, ademas de la significativa depreciacién de la Libra, destacé nuevamente la estabilidad del
peso mexicano en un entorno de fortalecimiento del délar a nivel global. El tipo de cambio cerré septiembre
practicamente sin cambios en 20.14 pesos por délar. En contraste, el benchmark de divisas de mercados emergentes
cayo 3.24% frente al délar en septiembre, mientras que el de divisas desarrolladas perdio 3.14%.

Finalmente, el benchmark de materias primas a nivel global (SPGSCI) registré su cuarto mes consecutivo a la baja,
apoyado en una reduccidn generalizada de sus componentes (véase grafica 1). Este comportamiento ha sido parte
del sustento de aquellos que sefialan una pronta reduccion de la inflacidon. No obstante, a nivel global se observa una
elevada persistencia del incremento de los precios que sugiere que ya hay afectaciones en el proceso de generacién
de precios.
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En suma, al cierre de septiembre la posibilidad de un cambio en la postura de la FED (Powell Pivot) en el corto plazo
parece estar fuera de los precios de los activos de riesgo al cierre de septiembre. En tanto no haya evidencia que
indique que la inflacion se encuentra en una trayectoria hacia el objetivo de 2.0%, la FED mantendra su postura
restrictiva aun cuando esto implique una reduccién de la actividad econdmica. Los riesgos sobre los precios de los
activos financieros se mantienen sesgados a la baja.

Grafico 1. DESEMPENO DE LOS PRECIOS DE LOS PRINCIPALES ACTIVOS FINANCIEROS DURANTE SEPTIEMBRE
(VARIACION % EN MONEDA LOCAL)
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Fuente: BBVA Research con datos de Bloomberg.

*JP Morgan Emerging Markets Currency Index. Para este indice una reduccion (incremento) implica una depreciacion (apreciacion) de una canasta de divisas
de paises emergentes en relacion con el USD. **DXY Index, para este indice una reduccion (incremento) implica una depreciacion (apreciacion) del USD
respecto a una canasta de divisas de paises desarrollados.
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3. Regulacion

Proyectos en consulta

06.07 Proyecto de disposiciones sobre las “Reglas aplicables al identificador unico de transacciéon (UTI) y al
identificador unico de producto (UPI) en operaciones derivadas” y las modificaciones a las “Reglas para la
realizacion de operaciones derivadas”

Establece identificadores Unicos, asi como sus términos y condiciones, con el fin de facilitar la agregacion de datos e
identificar las exposiciones al riesgo, tanto en mercados reconocidos como en operaciones OTC.

09.09 Banxico — Proyecto de modificaciones a las reglas a las que deberan sujetarse las entidades financieras
en sus operaciones de reporto

Incorpora a los certificados bursatiles fiduciarios, emitidos por el Fondo Nacional de Infraestructura (FONADIN), como
titulos elegibles para operaciones de reporto.

09.09 Banxico — Proyecto de modificaciones a las reglas para la realizacion de operaciones derivadas,
contenidas en la circular 4/2012, en materia de derivados de crédito

Amplia el tipo de contrapartes con las cuales los bancos podran celebrar Operaciones de Derivados de Crédito; permite
a los bancos puedan celebrar Derivados de Incumplimiento Crediticio (Credit Default Swaps) y Derivados de
Rendimiento Total (Total Return Swaps) sin apalancamiento, con casas de bolsa, fondos de inversion, sociedades
especializadas de fondos para el retiro, instituciones de seguros y demas inversionistas institucionales cuyos regimenes
lo permitan.

21.09 Conamer — Resolucion que modifica las Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones
de crédito

Actualiza la escala de calificaciones crediticias de Moody’s, para su utilizaciéon en el calculo de los requerimientos de
capital por riesgo de crédito bajo el método estandar; asimismo, actualiza las fuentes de informacién e indicadores
contenidos en el Anexo 1-T Bis a fin de hacerlas consistentes con los criterios de contabilidad del IFRS 9.

Publicaciones en el DOF

02.09 Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones de crédito de la CNBV. Se ajustan y detallan los
requisitos de los Planes de Contingencia, destacando lo relativo a: cambios organizacionales; vinculos de negocio o
patrimoniales; caracteristicas de su infraestructura y distribucién geografica; roles y responsabilidades relativas al
Plan; vigilancia de indicadores (umbrales) y su activacion; ejecucion de acciones de recuperacién, seguimiento,
evaluacion y mejora continua; estrategia de comunicacion interna y externa; y requisitos cuantitativos minimos a
considerar.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las empresas
de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de
inversién y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u opiniones
referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan
sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su
precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento
o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacién o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés
alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o sea
autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research: Paseo de la Reforma 510, Colonia Juarez, C.P. 06600 Ciudad de México, México.
Tel.: +52 55 5621 3434

bbvaresearch@bbva.com www.bbvaresearch.com

©@O®SO



