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Vs, JORL. Nueva Funcion de
/T Estudios Ec

« Desde mediados de 2009 la CNBV cuenta con un area de
Estudios Economicos encargada de analizar el Sistema
Financiero Mexicano (SFM), con el fin de:

|. Informar el proceso de desarrollo de regulacion gque corresponde
ala CNBV,y

II. Ampliar el conocimiento que tienen del SFM analistas financieros,
otras autoridades financieras, académicos, y el publico en general.

« Como parte del segundo objetivo, hoy presentamos Ilos
resultados de un estudio sobre el Ahorro Financiero (AF) que
ha generado el pais en la ultima década.
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« ElI AF, bajo nuestra definicion, es el valor de todos los
instrumentos financieros intermediados en México a traves de
las Entidades Financieras Reguladas (EFR) y que estan en
poder de empresas, hogares y gobiernos.

e Las EFR canalizan estos recursos a los Sectores Publico,
Privado y Externo en forma de Financiamiento (crédito y deuda
bursatil).
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bk 5 grandes tendencias p

1. EI AF ha crecido a tasas 4 veces mas altas que el PIB, y ha
mantenido su valor aun en etapas de drastica contraccion
economica.

2. El AF Forzoso (Pensiones y Fondos de Vivienda) ha crecido
mas rapido que el Voluntario (Resto), pero este ultimo
representa la mayor parte del AF Interno.

3. Los Bancos aumentaron el crédito mas de lo que crecio su base
de depdositos.

4. Las Empresas y Particulares (a través de Bancos y Casas de
Bolsa) son los principales acreedores de los Sectores Publico
y Privado.

5. El gran reto del SFM es redirigir el AF hacia el financiamiento al
Sector Privado productivo.



1. EI AF crecidé mas q
e T . mantuv

» El AF crecio en promedio mas que el PIB entre 2001 y 2010, y mantuvo @
"\ l)

su valor aun en épocas de contraccion economica. Esto muestra que el
AF no se utilizé para compensar disminuciones repentinas en el nivel de
CcoNsumo o inversion.

Evolucidon del AFy PIB

00 (tasa de crecimiento real anual)
15.0% -

10.0% , < AFInterno Crecimiento
Ss Promedio
2001-2010
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AF Total: 6.1%
AF Interno: 6.9%
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.. Impacto de la crisis
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internacional

-5.0% -

‘10_0% T T T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010"

Fuente: CNBV con datos propios, de Banxico, Consar, Indeval, SHCP e INEGI.

1/ Cifras a junio de 2010.
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» Este crecimiento se explica fundamentalmente por el surgimiento de las g
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SIEFORES, el desarrollo de las Sociedades de Inversién y por la continua ¢
participacion de las Empresas y Particulares a través de Bancos y Casas

de Bolsa.

.

Ahorro Financiero como % PIB 75.3%
TACC*
2000-2010 +45 Z(y 17.5%
Ahorro Externo 1/ 2.1%
= IMSS e ISSSTE (SAR 92) -0.4%
B Fondosde Vivienda 6.9%
B Posicion propiade casas de bolsay 0.9%
bancos2/3/
® Empresasy Particulares 3/4/ 3.6%
® Aseguradoras 3/ 6.4%
B Sociedades de Inversién 3/ 12.6%
® SIEFORES 3/ 13.7%
® Bancamultiple, de desarrollo y otros 1.0%

captadores 5/
2000 2010™
Fuente: CNBYV con datos propios, de Banxico, Consar, Indeval, SHCP e INEGI.

*TACC: Tasa Anual de Crecimiento Compuesto.
**Cifras a junio de 2010.

Nota: las explicaciones de pies de pagina se encuentran en la lamina siguiente.
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» El resultado de este crecimiento es un SFM con mayor penetracion en la
economia.
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Ahorro Financiero como % del PIB

0 Ahorro Externo 1/
00 3%
0,
65% 64% 65% 64% O 19 ™IMSSe ISSSTE (SAR 92)
16%
5796 ©9% oy 15% : N
52% 16% 150 4% 12% > » 1% = Fondos de Vivienda
. 15% 1p 1% 1% 4
14% 1% 1% ® Posicion propia de casas de bolsay

bancos 2/ 3/

B Empresas y Particulares 3/ 4/
B Aseguradoras 3/
B Sociedades de Inversion 3/

B SIEFORES 3/

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 junio ® Banca mdltiple, de desarrollo y otros
2010 captadores 5/

Fuente: CNBYV con datos propios, de Banxico, Consar, Indeval, SHCP e INEGI.

La suma podria no coincidir con el total debido a redondeo.

1/ Incluye los valores emitidos en México en manos de no residentes, los valores emitidos en el extranjero y el crédito otorgado por instituciones financieras extranjeras a los sectores publico y privado
mexicanos.

2/ Al incluir la posicién propia de los bancos podria haber una doble contabilidad con su captacién, pues cuando el pablico realiza un depésito, es comun que el banco canalice una parte de este depésito
al otorgamiento de crédito y la otra se respalde con una inversién en valores. Actualmente, no es posible dar seguimiento a cada depdsito y saber el monto que es destinado a cada parte del balance del
banco, sin embargo, hemos decidido incluir la posicién propia de bancos y asumir el riesgo de una posible duplicacién con la captacién, ya que nuestro objetivo es conocer los recursos que se
encuentran efectivamente intermediados en el SFM y se canalizan a financiamiento.

3/ Por ahora, so6lo se incluye la tenencia de valores en renta fija, tanto en directo como en reporto (en su posicion de reportadores), es decir, que para estos inversionistas e intermediarios, se estan
incluyendo los valores que recibieron como colateral a cambio de haber entregado efectivo, con el fin evitar duplicaciones entre intermediarios financieros y con inversionistas.

4/ La tenencia de valores de las empresas y los particulares es a través de Bancos y CBs.

5/ Otros captadores incluye SCAPs, SOFIPOS y Uniones de Crédito. Instrumentos de captacion incluye: captacion tradicional excepto bonos bancarios en manos de SIEFORES, Sociedades de Inversion,
a de intermediarios, tesorerias relevantes, particulares (estos instrur i del ahorro de cada intermediario o inversionista).
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« EI AF Interno generado por el sistema de pensiones (Forzoso) ha crecido
a tasas mas de 3 veces superiores que el generado por fuera
(Voluntario).

AN

Ahorro Interno Forzoso y Voluntario
(% del PIB)

60.0% - TACC,000-2010"

50.0% - AF Voluntario: 3.1%

40.0% -
30.0%

20.0%

10.0% AF Forzoso: 9.7%

0.0%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

= Ahorro Interno Forzoso 1/ = Ahorro Interno Voluntario 2/

Fuente: CNBYV con datos propios, de Banxico, Consar, Indeval, SHCP e INEGI.

* Cifras a junio de 2010.

1/ Incluye a las SIEFORES, los Fondos de Vivienda y los Fondos de Retiro SAR 92.

2/ Incluye: la captacién de bancos y otros captadores, las Sociedades de Inversion, las Empresas y Particulares, las Aseguradoras y la

posicion propia de bancos y casas de bolsa.
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« Entre 2000 y 2010 el credito bancario ha crecido a una tasa mayor que la
gue crecieron los depdsitos, principalmente impulsado por el crédito al

/ENB\)/ 3. Los bancos aumentaro

e Y

‘més de lo que creci6 su base de

Sector Privado.

2.6
2.4
2.2
2.0

1.6
1.4
1.2
1.0
0.8
0.6

Billones de pesos de 2009

1.8 -

Saldo de depdsitos bancarios vs cartera de crédito
bancaria

TACC*2000-2010:

Depésitos bancarios: 3.0%

Depositos Crédito bancario: 4.8%

’ Crédito al sector

privado: 7.3%
Crédito Total

Crédito al Sector -7
Privado 'S

1/

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: CNBV con datos propios, de Banxico e INEGI.

1/ Cifras a junio de 2010.



4. Las Empresas y Partic
principales acreedores

« Los ahorradores clasificados como Empresas y Particulares, son los
principales tenedores de renta fija de los valores emitidos por el Sector
Publico y de los valores emitidos por el Sector Privado no financiero.

Distribucion de los instrumentos de deuda por tipo de
inversionista, junio 2010
$2.9 bd L $40bdo  $0326bdo 0
P $1.1 bdp $4.0 bdp $0.326 bdp
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Valores de deuda del Gobierno Otros valores de deudade Total valores de deuda del

= — e — e ——————————————

Federal sector publico 1/ 2/ - -_____SectorpPuplico
B Aseguradoras B Sociedades de Inversion B SIEFORES
E No residentes B Empresas y Particulares B Posicion propia casas de bolsay bancos

Fuente: CNBV con informacion de Indeval. Montos a valor de mercado.

*Incluye a las Tesorerias Relevantes.

1/ Incluye los valores emitidos por Banco de México, IPAB, paraestatales, organismos descentralizados, estados y municipios.

2/ La informacion de esta grafica no incluye la deuda bancaria ni de entidades financieras no bancarias. Tampoco incluye la deuda emitida en México por organismos

internacionales ni empresas extranjeras.
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« La década anterior se caracterizo por un gran crecimiento en la
intermediacion de ahorro financiero hacia financiamiento.

Saldo de la deuda en circulacién y créditos otorgados
(% PIB)

71 % ® Deudaexterna del Sector Publicoy
70% Privado en circulacion y creditos

0, .. .
66% originados en el exterior

64%

59% 5go, 00% 61% = Deuda del Sector PUblico en
54% circulacion 1/

0
45% 49% ® Deudadel Sector Privado en

circulacion 2/

B Crédito de INFONAVIT y FOVISSSTE
B Crédito de otros intermediarios 3/

® Crédito Bancario y de otros
captadores 4/

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Fuente: CNBV con datos propios, de Banxico, SHCP e INEGI.

La suma podria no coincidir con el total debido a redondeo.

* Cifras a junio de 2010.

1/Incluye deuda en circulacion emitida por el Gobierno Federal, el IPAB, Banxico, Paraestatales, Estados y Municipios (incluyendo sus emisiones de valores).

2/Se asume que el financiamiento obtenido por las instituciones financieras (de los sectores privado y publico) a través de la emision de deuda (incluyendo aquella respaldada
por activos, como los Borhis o CEDEVIS) se utiliza pr|nC|pa|mente para otorgar credlto por Io que el saldo en C|rcuIaC|on de estas em|S|ones estarla duplicando parte de la

3/Otros |ntermed|ar|os mcluye SOFOLES Arrendadoras Almacenes de deposﬂos y empresas de factoraje

4/ Otros captadores incluye SCAPs, SOFIPOS y Uniones de Crédito.
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« Este financiamiento ha sido canalizado principalmente al Gobierno Federal
y al Sector Privado no financiero.

Financiamiento por tipo de deudor
(%PIB)

70% 1%

649 ~ 06%
o 61%
o 5906 sgy,  60%
0
45%  49%
I I I | |

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

B Gobierno Federal ® Sector privado no financiero ® Estados y Municipios ® Resto del sector publico*

Fuente: CNBV con datos propios, de Banxico, SHCP e INEGI.
1/Cifras a junio de 2010.

* Incluye organismos descentralizados, FARAC, IPAB y Banco de México.
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« El mercado de deuda local tuvo un crecimiento muy importante en la
década pasada (casi triplicé su tamafno en la economia).

Financiamiento por tipo de instrumento

(% PIB) 66% 70%

619 O
59% 58y 00N ’
54%
49%
45% I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

71 %

® Valores Nacionales ® Valores extranjeros
¥ Crédito extranjero B Crédito bancario interno
B Crédito interno de otras entidades*

Fuente: CNBYV con datos propios, de Banxico, SHCP e INEGI.
1/Cifras a junio de 2010.
* Incluye el crédito otorgado por SOFOLES, Arrendadoras, Factoraje, Almacenes de depodsito, SOFIPOs, SCAPs, Uniones de Crédito, INFONAVIT y

FOVISSSTE.
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» Lo anterior es un reflejo de la dicotomia en las estrategias de fondeo del
Sector Publico vs las del Privado: mientras el Gobierno Federal se fondea
preponderantemente en el mercado de valores interno, el Sector Privado
lo hace a través de crédito (bancario y de otros organismos).

Financiamiento al sector publico y privado

(% PIB)
Gobierno Federal Estadosy Resto Sector Sector Privado no
Municipios Publico* financiero
11.0%
30.0%
2.0%
28.4%
0.3%
i} 1 1 1
2000 2010 2000 2010 2000 2010 2000 2010
H Valores emitidos en México  ®Valores emitidos en el exterior
Fuente: CNBV con datos propios, de Banxico, SHCP e INEGI. B Crédito recibido en México B Crédito recibido en el exterior

1/ Cifras a Junio 2010.

* Incluye a organismos descentralizados y desconcentrados, FARAC, IPAB y Banco de México.
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 La motivacion para construir la base de datos que permite el
analisis anterior, es que actualmente no existe una fuente de
informacion oficial periddica del valor del Ahorro Financiero
canalizado por el Sistema Financiero Mexicano (SFM).

« Ademds, para muchos analistas y académicos del SFM es
imposible consolidar, depurar y desagregar las cifras publicas para
conocer con detalle las principales tendencias de ahorro y
financiamiento.
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« Esta base de datos se ira actualizando trimestralmente con un
trimestre de retraso.

« Debido a que es una fuente de informacion completa y facil de
utilizar, esta base de datos sera publica y por lo tanto podra ser
utilizada por:

* Analistas privados del SFM: provee informacioén atil para la toma de
decisiones.

« Académicos: facilita la recopilacion de datos para el estudio del
SFM.

« Autoridades financieras: la base de datos facilita el analisis integral
del SFM para fines de regulacion, supervision y de politica publica.

Publico en general: contribuye a un mejor conocimiento del SFM.
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* La base de datos y el documento
metodoldgico lo pueden encontrar en:

www.chbv.gob.mx

» Prensa
» Estudios de la CNBV

e Para comentarios o dudas adicionales
pueden contactar a:

— Dario Luna Pla: dluna@cnbv.gob.mx
— Sirenia Vazquez Baez: svazquez@cnbv.gob.mx
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Figura 1. Estructura del Ahorro Financiero

AHORRO FINANCIERO
TOTAL

AHORRO FINANCIERO INTERNO AHORRO FINANCIERO
EXTERNO

COMPONENTE 1 COMPONENTE 2 Fondos COMPONENTE 3 Fondos
Captacion Tenencia de Valores Privados de Tenencia de Valores Privados de COMPONENTE 4
de Renta Fija Pensiones de Renta Variable Pensiones Tenencia de Valores de no
residentes y activos no
intermediados en México

INVERSIONISTAS INVERSIONISTAS INVERSIONISTAS INVERSIONISTAS
INSTITUCIONALES PARTICULARES INSTITUCIONALES PARTICULARES
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Figura 2. Estructura del Financiamiento

SALDODELA DEUDAEMITIDAY
CREDITOS OTORGADOS

EXTERNOS

COMPONENTE 4
Sector Externo
Créditos/valores
originados/emitidos
en el exterior

COMPONENTE 1

COMPONENTE 2
Emision de Deuda

COMPONENTE 3

Carterade Crédito

Financiamiento en
mercado de capitales

alti Deuda Pdblica interna**

Bal?:: zaehlg:?:rlreollo ?:g:n:rr:::ia Tenencia de Valores I. Sector Publico™

SOFOLES no financieras* Gobierno Federal deel:enta Vaniablel Il. Sector Privado
SOFOMERS Banco de México (Ten °x‘; es nacionales no financiero
Arrendadoras Organismos descentralizados y extranjeros)
Factoraje IPAB N
Almacenes de Deposito Estados y Municipios
SOFIPOs y SCAPs
Uniones de crédito
INFONAVIT y FOVISSSTE

Financiera Rural




