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l. Introduccion

Con el propésito de dar cumplimiento a lo dispuesto en la fraccion 111 del articulo 179 de la
Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, se presenta el décimo Informe anual sobre
el estado que guarda la estabilidad del sistema financiero en México y sobre las actividades
realizadas por el Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero, durante el periodo
comprendido entre el 1 ° de abril de 2019 y el 30 de septiembre de 2020.

Durante este periodo, que de manera excepcional abarcé un semestre adicional de analisis,
el balance de riesgos para el sistema financiero mexicano experimentd un deterioro
significativo respecto de lo publicado en el reporte anterior, particularmente derivado de la
pandemia por COVID-19.

Dicha pandemia representa el mayor desafio que ha experimentado el sistema financiero
desde la crisis financiera global de 2008-2009, pues, ademas de ser un considerable reto en
materia de salud, las medidas necesarias para reducir los contagios han generado un choque
macroeconomico mundial que ha llevado a la actividad econémica global a una caida de
considerable magnitud. En particular la situacion generd la retroalimentacion de afectaciones
en la oferta y la demanda, asi como un choque financiero, todos ellos con efectos negativos
sobre la actividad economica. Por el lado de la oferta, el confinamiento y el distanciamiento
social limitaron el acceso a los espacios de trabajo, interrumpiendo el suministro en las
cadenas de produccion. Por el lado de la demanda, las medidas de confinamiento, los
despidos, la disminucion de ingresos y la incertidumbre llevaron a las personas a contraer su
gasto.

En este contexto se generaron condiciones de incertidumbre para las inversiones.
Adicionalmente, el impacto negativo sobre la demanda, asi como las menores expectativas
de crecimiento futuro, provocaron una caida significativa en el precio de las materias primas
y, notablemente, en el precio del petréleo. Asimismo, se produjo un aumento generalizado
en las primas de riesgo, caidas en los mercados accionarios, y un aumento en la demanda de
activos seguros ante una significativa disminucién en el apetito por riesgo, lo cual contribuy6
a generar pérdidas en los mercados de renta variable y al apretamiento de las condiciones
financieras, limitando las oportunidades de financiamiento e inversion. Aunque se han
registrado sefiales de recuperacion en los ultimos meses, la trayectoria y vigor de la actividad
econOmica son todavia inciertas.

Como respuesta a las condiciones generadas por la pandemia por COVID-19, varios paises
implementaron politicas econdmicas destinadas a mitigar su efecto y brindar un estimulo a
la actividad economica. Asi, la mayoria de los bancos centrales tomaron posturas de politica
monetaria mas acomodaticias y establecieron diversos mecanismos para proveer liquidez a
las instituciones financieras y a los mercados, contribuyendo asi a relajar las condiciones
financieras y a aminorar los choques negativos que se presentaron en los mercados
financieros. Es probable que, ante la incertidumbre sobre el impacto y duracion de las
secuelas de la pandemia en la economia global, los bancos centrales mantengan estas medidas
para fomentar el funcionamiento ordenado de los mercados financieros en general. Por la
parte fiscal, la mayoria de los paises ha implementado politicas destinadas a estimular la
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actividad econdmica, mediante incentivos fiscales, asi como préstamos, inyecciones de
liquidez y garantias enfocadas a limitar las bancarrotas empresariales.

Las autoridades financieras en México también han implementado una amplia gama de
medidas para mitigar el efecto de la pandemia en la economia y mantener la operacion
adecuada del sistema financiero. En particular, se anunciaron medidas para promover el
funcionamiento ordenado de los mercados financieros, fortalecer los canales de otorgamiento
de crédito — principalmente a las pequefias y medianas empresas y a personas fisicas — y
proveer liquidez para fomentar la estabilidad y funcionamiento del sistema financiero.
Adicionalmente, todas las autoridades financieras representadas en el Consejo han tomado
medidas de continuidad operativa que, entre otras, flexibilizan los plazos para la entrega de
informacion por parte de las instituciones reguladas, bajo el contexto de un marco normativo
robusto.

En un entorno de expansion monetaria y fiscal sin precedentes y ante una mejora relativa en
el ndmero de nuevos casos de infecciones por COVID-19 (principalmente en algunas
economias europeas Yy asiaticas), los mercados financieros internacionales registraron una
recuperacion importante desde mediados de mayo y hasta finales de junio. A ello también
contribuyeron la gradual reapertura de algunas economias y la publicacion de cifras de
actividad econdémica que mostraron cambios de tendencia respecto a lo registrado en marzo
y abril, asi como las noticias de avances en el desarrollo de vacunas contra el COVID-19. En
particular, en algunos paises asiaticos y economias avanzadas, en el segundo trimestre del
afio se dio una reduccion en la incertidumbre econémica y una recuperacion parcial del
apetito por activos de riesgo. Asimismo, los precios de los energéticos mostraron una
recuperacion parcial y una estabilizacion ante el acuerdo entre los miembros de la OPEP para
limitar la produccién de crudo hasta finales de abril de 2021. En este contexto, los mercados
financieros internacionales recuperaron la mayor parte de las pérdidas del primer trimestre y
la volatilidad disminuyé notablemente, lo que sugiere cierta divergencia entre el
comportamiento de los mercados financieros y el desempefio econémico registrado, dado
que las expectativas de actividad econdmica apuntan a una contraccién histérica en la
economia global durante 2020. No obstante lo anterior, el resurgimiento de contagios en
algunos paises podria generar nuevos episodios de volatilidad en los mercados financieros.
Por lo tanto, la trayectoria de la pandemia sera determinante para el ritmo de recuperacion
econdmica global, y por ende un factor de riesgo para el sistema financiero global, junto con
un elevado nivel de incertidumbre, incluyendo un posible resurgimiento de tensiones
comerciales y geopoliticas.

En lo que concierne a los riesgos internos, aquellos asociados a las tensiones comerciales
disminuyeron ante la ratificacion del T-MEC, el cual entr6 en vigor el 1 de julio, y se ha
observado un cambio en la tendencia de las cifras de actividad econémica a partir de junio;
sin embargo, el confinamiento tendra un severo impacto en el crecimiento econdémico, y
persiste incertidumbre sobre la velocidad de la recuperacion y el impacto definitivo sobre el
crecimiento y algunos sectores, tal como ha sucedido en el resto del mundo. Asimismo, no
pueden descartarse nuevos episodios de volatilidad en los mercados financieros, asociados
a un aumento en la aversion al riesgo, lo que podria propiciar movimientos abruptos en las
variables financieras y salidas adicionales de capital ante ajustes de portafolio.
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Ademas, en este contexto de incertidumbre sobre la recuperacion de la actividad econdémica
tanto global como local, permanece el riesgo de una revision adicional de la calificacion de
la deuda soberana de México. Ello, como consecuencia principalmente del bajo ritmo de
crecimiento econdémico debido en gran medida al debilitamiento de la inversion que se ha
observado desde 2018; la menor demanda por exportaciones, tanto por el descenso en la
actividad economica global como por los conflictos comerciales; los menores precios del
petroleo; y, en particular, por la incertidumbre sobre la duracion e impacto de la pandemia
sobre la economia nacional y las finanzas publicas. Asimismo, la caida en los precios
mundiales del crudo y la expectativa de una lenta recuperacion han incrementado los retos
que enfrenta Pemex, a pesar de la estabilizacion de la plataforma de produccién durante 2019
y la capitalizacion que realizd el Gobierno Federal en septiembre de ese afio.

En estas circunstancias complejas e inciertas, la implementacion de politicas economicas
responsables y un marco macroeconémico solido han abonado a la resiliencia que ha
mostrado México ante los choques. Al respecto, si bien el sistema financiero se encuentra en
general bien capitalizado y cuenta con suficiente liquidez, continta enfrentando los
siguientes retos: i) mantener buenas condiciones de operacién en los mercados financieros
nacionales y un funcionamiento apropiado de los sistemas de pagos; ii) evitar que se
amplifiquen los problemas de liquidez y operatividad que puedan enfrentar los agentes
economicos; iii) mantener el flujo de crédito a empresas, hogares e intermediarios financieros
y conservar condiciones de liquidez adecuadas, tanto en moneda nacional como extranjera,
procurando la estabilidad del sistema financiero; iv) trabajar con los agentes econémicos
solventes que han visto comprometida su situacion a causa de problemas derivados de la
pandemia; v) gestionar de forma adecuada el aumento en los riesgos de mercado, de crédito
y operativos de las instituciones financieras; vi) adaptacion y flexibilidad de la normatividad
para hacer frente y dar seguimiento a la supervision, la entrega de informacion y apoyo a los
consumidores.

El andlisis presentado en este reporte sefiala que, en general, la banca comercial cuenta con
niveles de capital elevados y amplia liquidez. No obstante, si bien la situacion del sistema
bancario se mantiene estable, persisten riesgos de consideracion que podrian intensificarse y
afectar el adecuado funcionamiento del mismo. Ademas, no se pueden descartar problemas
por la exposicion a los sectores 0 segmentos con mayor afectacion en sus ingresos, ya sea
idiosincrasicos o por la gestion particular de alguna institucion asociados a la originacion
crediticia. En particular, algunas instituciones enfrentan retos especificos asociados a la
concentracion en las fuentes de financiamiento. Dichas vulnerabilidades han sido y
continuaran siendo vigiladas puntualmente.

Cabe sefialar que en esta edicion se presenta por primera vez un analisis respecto a los riesgos
de intermediarios financieros no bancarios, asi como su resiliencia ante situaciones de estrés.
En general, otros intermediarios como los pertenecientes al sector de ahorro para el retiro y
del sector de seguros y fianzas detallaron que los efectos de la pandemia se han mantenido
acotados. Con respecto al sector bursatil, se identifico que las casas de bolsa contintan
manteniendo niveles de capitalizacién y liquidez superiores a los minimos regulatorios. Por
otra parte, en los fondos de inversion no se han observado redenciones considerables a nivel
sector. Finalmente, se sefiala que las sofipos y las Uniones de Crédito son las entidades
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financieras méas vulnerables ante la coyuntura actual, ya que su perfil de riesgo crediticio es
mas elevado que en otros sectores, por el tipo de mercado que atienden.

Durante el periodo que abarca este informe, el Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero
sesiono en seis ocasiones con la finalidad de evaluar el estado que guarda la estabilidad del
sistema financiero en México y la evolucion del mismo ante los efectos de la pandemia. En
las siguientes secciones se incluyen los resultados de los principales analisis presentados ante
dicho Consejo.

En la seccion 11 del presente informe se exponen con mayor detalle los riesgos provenientes
del entorno econémico en el corto y mediano plazo. En la seccion |11 se describen las acciones
de politica econdmica tomadas por parte de las autoridades correspondientes y que el Consejo
considera de primordial importancia para hacer frente a dichos riesgos. En la seccion IV se
analiza la evolucion del sistema financiero, comenzando por el sistema bancario, el cual
incluye a las instituciones que realizan la parte sustantiva de la intermediacion financiera y
que sustentan el funcionamiento de los sistemas de pagos de la economia nacional.
Asimismo, se presenta la evolucidn de instituciones de los siguientes sectores: ahorro para el
retiro, seguros y fianzas, bursatil, banca de desarrollo y entidades de fomento y Fintech. En
la seccidén V se presentan los resultados de las pruebas de estrés que tanto la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) como otras instituciones aplicaron durante marzo de
este mismo afio. Cabe recordar que las pruebas de estrés se han convertido en un ejercicio
regular de transparencia y evaluacion comparativa y son importantes para la identificacion
de las vulnerabilidades. Asimismo, en esta seccon se incluye un apartado que explica el
efecto esperado para los proximos afios de la pandemia ocasionada por el COVID-19 con la
finalidad de evaluar la sensibilidad de las carteras de credito de las instituciones ante entornos
econdmicos adversos; asi como un ejercicio de sensibilidad sobre la posible necesidad en las
reservas preventivas de las diferentes carteras tras la culminacion del periodo de aplicacion
de los Criterios Contables Especiales (cce). El principal propdsito de esta seccion V es
evaluar la resiliencia de las instituciones que componen el sistema financiero mexicano ante
escenarios adversos y determinar acciones para fortalecer su situacion financiera. Por ultimo,
en la seccidn VI se exponen las conclusiones del informe.
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Il.  Riesgos provenientes del entorno econdémico

En este capitulo se analizan los riesgos provenientes tanto del entorno mundial como del
nacional.

1.1 Lacrisis economica global ante la pandemia del COVID-19 y el confinamiento

A finales de diciembre de 2019, en Wuhan, en la provincia de Hubei, China, se detectaron
casos de una enfermedad atipica causados por un virus luego identificado por la OMS como
un nuevo coronavirus causante de la enfermedad COVID-19. La percepcidn de riesgo a nivel
global sobre los efectos de este virus incrementd de manera importante el 23 de febrero,
cuando el gobierno de Italia impuso una cuarentena en la region de Lombardia, una de las
regiones mas pobladas y productivas de dicho pais. Este hecho puso de manifiesto la
propagacion del virus fuera de China y posteriormente, el 11 de marzo, la OMS declard
pandemia global por el COVID-19. La pandemia ha generado preocupacion e incertidumbre
en todo el mundo debido a la subita expansion en 213 paises, a la velocidad y nimero de
contagios, con la consecuente saturacion de los servicios de salud y un elevado numero de
muertes asociadas, asi como a la falta de un tratamiento efectivo y de una vacuna contra la
enfermedad.

En este contexto, se genero la retroalimentacion de afectaciones en la oferta y la demanda,
asi como un choque financiero con efectos negativos sobre la actividad econémica. Por el
lado de la oferta, el confinamiento y el distanciamiento social limitaron el acceso a los
espacios de trabajo, interrumpiendo el suministro en las cadenas de produccion. Por el lado
de la demanda, las medidas de confinamiento, el cierre de los negocios y los consecuentes
despidos, la disminucién de ingresos y la incertidumbre llevaron a las personas a gastar
menos. La combinacion de estos factores ha tenido implicaciones importantes para el
consumo, ha generado condiciones mas inciertas para las inversiones y ha tenido efectos
negativos sobre el empleo. Lo anterior tuvo un impacto considerable sobre la actividad
econdmica, provocando un periodo de alta volatilidad y estrés en los mercados financieros.

La severidad de las medidas de confinamiento y el inicio de la reapertura han variado a través
de los paises. En algunos casos, las medidas propiciaron que el nimero de contagios diarios
alcanzara un pico en los meses de febrero o marzo, y luego disminuyera considerablemente,
generando cierto optimismo y permitiendo levantar gradualmente las medidas de
confinamiento y reactivar la economia. Sin embargo, en otros paises se observo un
resurgimiento de contagios a partir de la reactivacion y el levantamiento de las medidas desde
junio (Gréfica 1 y Gréafica 2). Este resurgimiento ha provocado que la duracion de la
pandemia y la persistencia de las medidas de contencion y sus efectos sobre las economias
continten siendo inciertos. Cabe destacar que, los esfuerzos cientificos se han enfocado, entre
otras cosas, en desarrollar una vacuna efectiva y accesible contra el COVID-19. Al 31 de
agosto, existen mas de 120 vacunas en proceso de elaboracién, de las cuales 37 se encuentran
en pruebas clinicas con humanos y, en algunos escenarios, se espera que pueda haber una
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vacuna en distribucién en el 2021. No obstante lo anterior, incluso en ese caso persiste el reto
de aplicar la vacuna a la poblacion en general.!

Graéfica 1. Trayectoria de Contagios Gréfica 2. Numero de Contagios Diarios
Acumulados (Miles, Promedio movil de 7 dias)

(Logaritmo natural del nimero de casos
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En términos de los efectos econdmicos globales, en un inicio, estos fueron resultado de la
desaceleracion registrada en China ante el cierre de actividades y su elevada participacion en
la economia mundial (16% del PIB mundial en 2019). Sin embargo, al extenderse fuera de
China, la pandemia y las medidas para contener la propagacion del virus, tales como los paros
en la produccién manufacturera y en diversos servicios, entre otras, han dado lugar a una
reduccion de la oferta y la demanda en varias de las economias més importantes en el mundo,
lo que generd una afectacién profunda de la actividad econdmica global durante el segundo

trimestre del afo.

La contraccion en la actividad economica se explico por la menor oferta total de bienes y
servicios debido al cierre de negocios en sectores asociados a los servicios en general y por
la disrupcién en las cadenas de valor. En particular, los sectores mas afectados han sido el
turismo, restaurantes, transporte, comercio, asi como las manufacturas. Las medidas de
confinamiento, obligatorias o voluntarias, y el entorno de incertidumbre también
contribuyeron negativamente a la demanda de bienes y servicios por parte de la poblacion, a

L Corum, J., Grady, D., Wee, S., & Zimmer, C. (2020). Coronavirus Vaccine Tracker. septiembre 8, 2020, de
New York Times, Sitio web: https://www.nytimes.com/interactive/2020/science/coronavirus-vaccine-

tracker.html
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la vez que aumento la tasa de ahorro de forma precautoria y disminuyeron los ingresos por
motivos laborales.

La menor demanda de bienes y servicios también tuvo efectos trasfronterizos, ya que varios
paises emergentes experimentaron una contraccion importante en su demanda por
exportaciones derivada de un menor volumen de importaciones de las economias avanzadas
(Grafica 3) y un menor precio de las mismas, en particular destacan los precios de las materias
primas que presentaron caidas significativas en marzo y abril, incluso en algunos casos
presentando cotizaciones negativas en los precios de sus futuros financieros. Aunado a esto,
la demanda por servicios turisticos también presentd una contraccién importante ante las
restricciones fronterizas que tomaron algunos paises y el temor de la poblacion a exponerse
al contagio. SegUn estimaciones de junio de la OMC,? el comercio mundial de mercancias
podria disminuir entre 13 y 32% en 2020, luego de registrar disminuciones anuales de 3.0 y
18.5% en el primer y segundo trimestre, respectivamente. Asimismo, el turismo internacional

presento una contraccion mensual de 97% en abril con datos de la Organizacion Mundial del
Turismo.?

Grafica 3. Volumen de Exportaciones
(Variacion % anual, promedio movil de 3 meses)
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En el continente americano, destacaron las contracciones durante el segundo trimestre del
afio de las economias de México, Colombia, Chile y Per(, las cuales fueron de 17.1, 14.9,
13.2 y 30.2%, respectivamente. En el continente europeo las mayores contracciones se
registraron en el Reino Unido y Espafia con contracciones de 20.4 y 18.5%. Por otra parte,
en el continente asiatico, destacan las contracciones de la India, Japon e Indonesia con caidas

2 World Trade Organization. (2020). Trade Statistics and Outlook. Junio 23, 2020, de WTO Sitio web:
https://www.wto.org/english/news_e/pres20_e/pr858_e.pdf

3World Tourism Organization. (2020). International Tourism and COVID-19. Julio 29, 2020, de UNWTO Sitio
web: https://www.unwto.org/international-tourism-and-covid-19.
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de 25.2, 7.9 y 6.9% durante el segundo trimestre, mientras que en China, donde inicio la

pandemiay el cierre de actividades sucedio antes, la mayor contraccion sucedio en el primer
trimestre de 2020 con una caida trimestral de 10.0% (Grafica 4).

Grifica 4. Trayectoria del Crecimiento Real del PIB por Grupos de Paises

(Crecimiento real trimestral con ajuste estacional)
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En un entorno en el que la actividad economica venia desacelerandose desde mediados de
2018 (Grafica 5), el FMI fue disminuyendo sus perspectivas de crecimiento mundial para
2020 y 2021. Asi, en 2020 esta institucion anticipa una contraccion de la actividad en
términos reales de 4.9% que se contrasta con su prondstico de crecimiento de 3.4% en octubre
de 2019. Cabe destacar que por primera vez en los prondsticos del FMI se espera una
contraccion en todas las regiones del mundo. Cabe sefialar que, como cada octubre, este
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organismo internacional actualizard sus prondsticos y en algunos casos posiblemente el
ajuste a la baja para 2020 sea menos pronunciado de lo anteriormente previsto. Para 2021, el
FMI proyecta que la economia mundial tenga una recuperacion de los niveles anteriores con
un crecimiento anual de 5.4%. No obstante, ain existe alta incertidumbre sobre los
prondsticos debido a la falta de certeza sobre la duracion de la pandemia y sobre el grado de
afectacion en la poblacién, respecto a la duracion e intensidad de la suspension de
actividades, el impacto sobre las cadenas de valor y el efecto de los paquetes de apoyo
implementados, asi como su potencial extension.

Grifica 5. Crecimiento del piB global
(Crecimiento real anual, %)
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Fuente: FMI, Perspectivas Econémicas.

En cuanto a las perspectivas econdmicas para Estados Unidos, los pronosticos publicados en
junio de 2020 por el FmI para 2020 y 2021 fueron de - 8.0 y 4.5% respectivamente. El
prondstico para 2020 representaria una caida significativa del PIB en este pais, si bien es
posible que dados los datos mas recientes las revisiones futuras consideren una caida menos
pronunciada. Por otra parte, las perspectivas para México en la misma actualizacién para
2020 y 2021 fueron de - 10.5 y 3.3%, respectivamente.

Hacia adelante persisten riesgos relacionados con la pandemia de COVID-19 por lo que las
perspectivas de los proximos afios dependen del desarrollo de tratamientos y vacunas, entre
otros factores. El principal riesgo se presenta si no se logra mantener bajo control el nimero
de contagios y la duracion de la pandemia se extiende hacia el 2021 o bien, si se presenta un
resurgimiento de contagios generalizado. En un escenario como este, las medidas sanitarias
se tendrian que reactivar provocando un impacto adicional sobre la economia y los efectos
de la recuperacién econdmica hacia adelante. Adicionalmente, una duracion mas prolongada
del confinamiento implicaria un mayor deterioro estructural en las economias y un mayor
riesgo de que la recesion se profundice o se retrase aun mas la recuperacion. Es por ello que,
dada la incertidumbre sobre la evolucion de la pandemia de COVID-19, las perspectivas de
los proximos afios dependen del desarrollo de tratamientos y vacunas, entre otros factores.

22



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

.11 Medidas de politica econdmica contra los efectos de la pandemia

Frente a los efectos de la pandemia de COVID-19 y las medidas de contencién sobre la
actividad econdmica, los gobiernos y bancos centrales de diversos paises han implementado
politicas para ayudar a la economia y aumentar la liquidez y solidez del sistema financiero.
Por su parte, los organismos financieros internacionales han respondido a la pandemia de
COVID-19 con la implementacion de politicas economicas coordinadas, aumentos en el
namero de proyectos y montos de acceso a financiamiento, lineas de crédito de emergencia
y un programa de alivio de deuda para los paises de ingresos bajos.

Los anuncios y la implementacion de las medidas de politicas fiscales y monetarias
expansivas junto con las medidas de apoyo al sistema financiero mejoraron la expectativa de
recuperacion economica global y disminuyeron la incertidumbre sobre la estabilidad
financiera. Asimismo, mejoraron las condiciones financieras globales y se redujo la
volatilidad en los mercados financieros desde marzo de 2020 cuando se alcanzaron niveles
gue no se habian observado desde 2008. Por otra parte, se observé una recuperacion parcial
en el apetito por activos de los mercados emergentes y una reduccién en las primas de riesgo;
no obstante, estas aln mantienen niveles elevados con respecto a los primeros meses de 2020.

Las primeras medidas de politica econdmica ante el deterioro de las perspectivas econémicas
vinieron de los bancos centrales, los cuales relajaron su postura de politica monetaria (Grafica
6) y llevaron a cabo operaciones para darle liquidez a los mercados financieros y propiciar
su estabilidad y funcionamiento ordenado. Adicionalmente, los bancos centrales de Estados
Unidos, Europa y Japon realizaron programas de expansién cuantitativa (QE, por sus siglas
en inglés) a un ritmo mayor que en ocasiones anteriores (Grafica 7). Asimismo, destaca la
implementacién de este esquema por parte de algunas economias emergentes como Chile y
Colombia.

Grafica 6. Tasas de referencia en economias Grafica 7. Promedio del Cambio en Activos
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En este contexto, la Reserva Federal (FED) de Estados Unidos en dos reuniones
extraordinarias, el 3 y 15 de marzo, disminuyo su tasa de interes en 150 pb, para ubicarse en
el rango objetivo actual de 0.00 a 0.25%. Adicionalmente, el 23 de marzo, la FED anuncio
la compra de bonos del tesoro estadounidense y valores respaldados por hipotecas (mortgage-
backed securities) en la cantidad necesaria para apoyar el buen funcionamiento del mercado
financiero, promover el crédito a las empresas y hogares.*

En su reunidon de politica monetaria del 16 de septiembre, el Comité Federal de Mercado
Abierto de la Reserva Federal mantuvo la tasa de referencia en un rango de entre 0% y 0.25%,
e indicd que planea que se ubique en este rango por un periodo prolongado, hasta que los
niveles del mercado laboral sean consistentes con los niveles de pleno empleo, y hasta que la
inflacién haya alcanzado el objetivo de inflacion promedio de 2%. Asimismo, desde
noviembre de 2018, la Reserva Federal llevd a cabo una revision de las estrategias,
herramientas y practicas de comunicacion que utiliza para alcanzar su objetivo de méaximo
empleo y la inflacion cerca de un objetivo del 2%.° Ante esta revision, el 27 de agosto, el
Comité Federal de Mercado Abierto anuncié un cambio en su objetivo al pasar de tener un
objetivo simétrico de inflacion de 2% a un objetivo promedio de 2%. Ademas, el banco
central indicé que continuaran con al menos el ritmo actual de compras de bonos
gubernamentales y bonos respaldados por hipotecas con el objetivo de mantener el buen
funcionamiento de los mercados. Cabe sefialar que la Reserva Federal anuncié que extendera
su programa temporal de intercambios de divisas (swap lines) con autoridades monetarias
internacionales (FIMA, por sus siglas en inglés), incluido México, hasta el 31 de marzo de
2021, en los mismos términos que el programa original anunciado el 19 de marzo.

En cuanto a las medidas fiscales, ademas del seguro de desempleo, el Gobierno
estadounidense expandi6 la asistencia meédica y alimentaria. Asimismo, implementé un
programa de transferencias directas a personas fisicas al corriente en sus obligaciones fiscales
y a beneficiarios de los programas de seguridad social. Mas recientemente, el Departamento
del Tesoro y el Servicio de Impuestos Internos anunciaron el otorgamiento de exenciones de
impuestos a algunos de los contribuyentes mas afectados por la pandemia. Ademas, el
presidente de Estados Unidos aprobd una serie de medidas, destacando la extension de los
beneficios adicionales del seguro de desempleo por un monto de 400 ddlares semanales, el
aplazamiento del pago del impuesto sobre la némina y del pago de deuda estudiantil, asi
como desalentar los desalojos residenciales.

En relacion con las politicas fiscales implementadas por los gobiernos, el FMI, en su Reporte
de expectativas econdmicas (WEQO por sus siglas en inglés) del mes de junio de 2020, estimo
que las medidas de apoyo fiscal suman alrededor de 11.0 billones de ddlares. De este total,
la mitad corresponde a gastos adicionales e incentivos fiscales, mientras que el resto
corresponde a préstamos, inyecciones de liquidez y garantias enfocadas a limitar las
bancarrotas empresariales.

4 De este modo, el ritmo de compra semanal de activos de la FED alcanzé un méaximo de 586 miles de millones
de délares (mmd) en la semana del 25 de marzo de 2020, con lo cual se observo un méaximo histdrico en la hoja
de balance de 7,169 mmd el 10 de junio.

S Ante esta revision, el 27 de agosto, el Comité Federal de Mercado Abierto anuncié un cambio en su objetivo
al pasar de tener un objetivo simétrico de inflacion de 2% a un objetivo promedio de 2%.
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La magnitud de las politicas fiscales anunciadas, en la mayoria de los casos, se asignaron en
proporcion a la capacidad de financiamiento de los paises. En este sentido, las economias
avanzadas mostraron programas mas ambiciosos que los paises emergentes (Grafica 8 y
Gréfica 9). Particularmente, las medidas adoptadas por las economias avanzadas representan
el 19.8% del PIB, , las cuales contrastan con el 5.1% del PIB que corresponde a los paises
emergentes,® de acuerdo con datos del FMI. No obstante, las politicas fiscales implementadas
en los paises avanzados pueden beneficiar a los paises de la periferia con alta conexion a los
mercados internacionales a traves del canal externo. Lo anterior es de especial relevancia
para el caso mexicano, debido a su elevada integracion econémica con Estados Unidos.

Grafica 8. Medidas fiscales ante la Grafica 9. Medidas fiscales ante la
pandemia en economias avanzadas pandemia en economias emergentes
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I1.2  Condiciones financieras

Durante 2019, las tensiones comerciales, los conflictos geopoliticos y ciertos episodios
idiosincrasicos, principalmente en economias emergentes, provocaron niveles elevados de
incertidumbre, lo cual gener6 volatilidad en los mercados financieros internacionales. En
particular, en las economias emergentes, la volatilidad se observé tanto en los indices
accionarios, como en los tipos de cambio y en los flujos de inversion extranjera. No obstante,
las sefiales mas acomodaticias por parte de los bancos centrales al inicio de 2019 y el cambio
de postura monetaria en la segunda mitad de 2019 contribuyeron a relajar las condiciones
financieras y a reducir la aversion al riesgo en los mercados financieros, aminorando el efecto
negativo de diversos choques que se presentaron durante ese afo.

® Cifras correspondientes a la suma de gastos adicionales (8.9% avanzadas y 3.1% emergentes) e inyeccion de
liquidez (10.9% avanzadas y 2.0% emergentes).
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Al comienzo de 2020 se observé un mejor panorama que en 2019. Sin embargo, entre finales
de febrero y abril, la incertidumbre econdémica, el empeoramiento de las perspectivas
economicas Y la aversion al riesgo generalizada por la pandemia de COVID-19 afectaron los
precios de los activos financieros, elevaron las primas de riesgo, estrecharon las condiciones
financieras y aumentaron la volatilidad en los mercados financieros (Gréfica 10). En estos
tres meses del afio, la mayoria de las variables financieras nacionales e internacionales
registraron su peor comportamiento desde 2008.

Grafica 10. Volatilidad en mercados
financieros
(%)

VIX
Vol. Implicita MSCI EMES

Fuente: Bloomberg.

Asi, las primas de riesgo de paises emergentes en marzo y abril alcanzaron niveles no
observados desde 2008. La permuta de incumplimiento crediticio ‘Credit Default Swaps’
(CDS) a5 afos y el indice EMBI+ para las economias emergentes se incrementaron de forma
importante. En México, entre el cierre de 2019 y el 27 de abril de 2020 los CDS aumentaron
231 puntos base (pb) hasta alcanzar un nivel de 310 pb, mientras que el EMBI+ se incremento
264 pb para alcanzar un nivel de 437 pb en la misma fecha. Desde entonces, aunque los
niveles de las primas de riesgo se han mantenido por arriba de los niveles observados el 31
de enero (79 pb para los CDS y 179 para el EMBI+), estos se redujeron del 27 de abril al 31
de agosto. En este periodo, los CDS disminuyeron 192 pb para ubicarse en un nivel de 118
pb, mientras que el EMBI+ disminuy6 184 pb hasta alcanzar un nivel de 261 pb.

Los temores de la propagacion del virus COVID-19 afectaron los precios en el mercado de
bonos, particularmente a partir del 23 de febrero. Ante el entorno econémico mas pesimista,
se observo una recomposicion de portafolios hacia activos mas liquidos y seguros, asi como
una recomposicion regional de economias emergentes hacia economias avanzadas. En
consecuencia, los rendimientos de los bonos de largo plazo en economias avanzadas
disminuyeron significativamente (Grafica 11), mientras que los rendimientos en los bonos
de economias emergentes se incrementaron (Grafica 12) al tiempo que se observd una
reversion en los flujos de capitales hacia estas economias (Grafica 13). En México estos
movimientos implicaron que la proporcion de bonos en manos de inversionistas extranjeros
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se redujera a su nivel minimo desde 2011, después de que salieron capitales equivalentes a
aproximadamente 1.5% del PIB (Gréfica 14).

Gréfica 11. Tasas de interés de bonos a 10 Gréfica 12. Tasas de interés de bonos a 10
afos en economias avanzadas durante 2020 afios en economias emergentes durante 2020
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Gréfica 13. Indice de Flujos de Capital a Gréfica 14. Flujo de Bonos del Gobierno

Economias Emergentes Federal en Manos de Extranjeros
(indice) (Flujos diarios acumulados, % del PIB)
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En este contexto, las curvas de rendimientos en la mayoria de los paises, tanto con economias
avanzadas como emergentes, se desplazaron a la baja mostrando mayores decrecimientos en
los rendimientos de corto plazo por lo que las pendientes mostraron incrementos en general.
En particular, las pendientes de 2 y 10 afios en México y Estados Unidos registraron
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incrementos de 123 y 23 pb, respectivamente, entre el cierre de 2019 y el 31 de agosto de
2020 con lo que se ubicaron en niveles de 141 y 47 pb, respectivamente.

En el mercado cambiario, al 31 de agosto de 2020, el indice del délar (DXY) presentd una
depreciacion de 4.4% con respecto al cierre de 2019, mientras tanto, ante la incertidumbre
generada por la pandemia y sus efectos en la actividad econdmica de las economias
emergentes, aunado a la caida en los precios de las materias primas, el indice de monedas
MSCI para economias emergentes disminuyé 2.4% en el mismo periodo (Grafica 15). De
este modo, a pesar del mayor optimismo comercial y la reduccion de algunos riesgos
geopoliticos que habian impulsado un mayor apetito por activos de riesgo al inicio del afio,
desde finales de febrero el apetito por riesgo global disminuy6 de manera considerable a raiz
de la aceleracion de la propagacion de COVID-19 y su impacto sobre la los efectos de la
pandemia en la economia global. No obstante, desde el cierre del primer trimestre hasta el 31
de agosto, las monedas en economias emergentes se apreciaron, con lo que el indice de
monedas MSCI para economias emergentes se incrementd 3.9% recuperando las pérdidas de
valor que tuvieron durante el primer trimestre (Grafica 16). En el caso del peso mexicano, la
depreciacion en el primer trimestre del afio fue de 20.5% Yy, posteriormente, de esta fecha al
31 de agosto el peso se aprecio 8.8%, lo anterior implica una depreciacion acumulada de
13.5% al 31 de agosto.
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El comportamiento de los mercados de renta variable durante 2020 ha sido muy volatil,
aunque ha seguido de forma clara los tres momentos de tendencia mencionados previamente.
Durante la primera mitad de febrero de 2020, los principales indices de renta variable de las
economias avanzadas, como el MSCI-Avanzadas (12 de febrero) y el S&P 500 (19 de
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febrero), alcanzaron maximos histéricos luego de crecer sobre los avances de 2019. Sin
embargo, a partir de la segunda mitad de ese mes, los mercados accionarios en todo el mundo
fueron los principales impactados por la creciente aversion al riesgo en el contexto de las
preocupaciones por los efectos de la epidemia del COVID-19. En este sentido, entre el 14 de
febrero y el 17 de marzo, el indice MSCI de las bolsas de valores en economias avanzadas
registré una caida de 24.8%, por su parte el indice MSCI de las bolsas de valores en
economias emergentes cayo en 25.8%. Posteriormente, entre el 17 de marzoy el 31 de agosto,
estos indices incrementaron en 38.5 y 33.2%, respectivamente, recuperandose de las pérdidas
del periodo anterior.

En los ultimos meses, los mercados de renta variable han incorporado la expectativa de
efectos transitorios asociados a la pandemia y los estimulos de las medidas de apoyo,
mientras que la actividad economica en el sector real ha registrado afectaciones
considerables. Esto plantea un riesgo, ya que los precios de los activos pueden volver a
contraerse ante nuevas afectaciones en el sector real, asociado a un empeoramiento en el
desarrollo de la pandemia en los respectivos paises o globalmente, o en caso de que se
suspendan las medidas de apoyo al gasto. Si se presentase un nuevo episodio de aversion al
riesgo, aquellas economias emergentes que cuentan con fundamentos econémicos menos
solidos, altos niveles de deuda y necesidades de financiamiento externo amplias, asi como
para los paises que cuentan con perspectivas de recuperacion mas débiles este riesgo podra
ser mayor.

1.3 Tensiones comerciales y geopoliticas

A inicios del 2020, las perspectivas globales sobre el comercio mostraban un mayor
optimismo debido a los maltiples acuerdos comerciales alcanzados entre varios paises, entre
los que destacan, el acuerdo comercial “fase uno” entre Estados Unidos y China, asi como la
ratificacion del Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (T-MEC). Sin embargo,
aunque el desarrollo de la pandemia de COVID-19 también contribuy6 a una relajacion en
las tensiones comerciales globales, algunas de estas tensiones reavivaron durante el mes de
junio.

La entrada en vigor del T-MEC el 1 de julio de 2020 introdujo mayor certidumbre en la
politica de comercio en la region de América del Norte. Por su parte, en Europa, podrian
observarse tensiones comerciales entre el Reino Unido y la Unién Europea en caso de que
no se llegue a un acuerdo comercial en el contexto del Brexit.

Por otra parte, durante el segundo trimestre de 2020, los conflictos geopoliticos repuntaron
en medio de la crisis sanitaria. Si bien estos conflictos han sido intermitentes y no han
presentado una intensidad persistente, constituyen factores de riesgo que podrian resurgir o
acentuarse durante el afio.

Por otra parte, ante un entorno de contraccion de precios del petréleo, en marzo del 2020
rompieron el acuerdo de recortes de produccion de petroleo de la OPEP y otros paises
productores, lo que dio inicio a una guerra de precios. Este hecho aunado a un exceso de
acumulacion de inventarios provoco que el 20 de abril de 2020, los precios de petroleo WTI
y de la mezcla mexicana alcanzaran niveles negativos por primera vez en su historia al
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ubicarse en -37.63 y -2.37 dolares por barril, respectivamente, ante las expectativas de una
pronta saturacion de la capacidad de almacenamiento en Estados Unidos.

En este contexto, el precio de petréleo WTI, Brent y mezcla mexicana registraron un
promedio de 16.97, 26.85 y 12.43 dolares por barril durante abril de 2020, lo que significd
disminuciones de -40.05, -37.31 y -43.60 ddlares por barril, respectivamente, respecto al
precio promedio de 2019. La caida de los precios sin precedentes contribuy6 a que la OPEP
y sus aliados, con el objetivo de estabilizar el mercado, acordaran el 12 de abril realizar un
recorte de produccion histérico de 9.7 millones de barriles diarios (Mbd), entre el 1 de mayo
y el 30 de junio. En la reunidon del 6 de junio se decidi6 extender dicho acuerdo hasta el 31
de julio por 9.6 Mbd. Asi, con la recuperacion gradual de la demanda y los menores niveles
de produccién, los precios del petroleo mostraron un incremento continuo desde finales de
abril (Grafica 18). Adicionalmente, en el entorno de confinamiento y contraccion econémica
significativa se han presentado tensiones sociales en diferentes paises y regiones.

Gréfica 17. I’ndicg de riesgo geopolitico Gréfica 18. Curva implicita de futuros WTI
(Indice) (Dolares por barril)
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I1.4  Perspectiva de la Calificacion Crediticia en México

México se ha beneficiado de un sélido historial de politicas consistentes con la estabilidad
macroeconomica y financiera durante las Gltimas dos décadas. Esta dinamica ha generado
confianza entre los inversionistas de cartera e inversion directa. Para mantenerla, es clave
preservar un marco macroecondémico sélido y creible ademas de un marco de politicas
publicas transparente, congruente y abierto a la inversion productiva.

Cabe sefalar que las agencias calificadoras han reconocido la resiliencia de la economia
mexicana ante el entorno complicado que el pais enfrentd en los Gltimos afios. Destacan, por
ejemplo, la autonomia del banco central con un alto grado de credibilidad. Otro factor
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fundamental que permite mejorar la perspectiva de crecimiento y reducir la incertidumbre de
politicas econdmicas fue la entrada en vigor del T-MEC el 1 de julio de 2020.

Adicionalmente, se cumplieron las metas fiscales en 2019, en particular, el Saldo Historico
de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFsP), la medida mas amplia del
saldo de la deuda, ascendié a 44.8% del piB al cierre de 2019, menor que la estimacion de
45.3% del PiB de los cGPE 2020 y que la cifra observada en 2018, de 44.9%, aun considerando
el efecto adverso por el uso del Feip por 125 mil millones de pesos, equivalente a 0.5% del
PIB. Asimismo, el superavit primario alcanzado en 2019 fue equivalente a 1.1% del riB, nivel
superior al monto establecido en los cGrPe 2020 de 1.0% del PiB.

Al mismo tiempo, con el objetivo de fortalecer a Pemex y reducir la incertidumbre respecto
a su capacidad de pago, el Gobierno Federal realiz6 una capitalizacion a la empresa para
mejorar su posicion financiera, reducir su nivel de deuda y realizar un manejo de pasivos,
que le permitiera mejorar su perfil de vencimientos en los proximos afios. Dados los fuertes
vinculos entre el soberano y la empresa petrolera, los retos financieros que enfrenta Pemex
son importantes para los perfiles crediticios del gobierno federal.

No obstante lo anterior, durante 2019 y 2020, las principales agencias calificadoras realizaron
sefialamientos sobre el debilitamiento de algunas variables del entorno econémico y el
ambiente de los negocios en México y de sus posibles repercusiones sobre las calificaciones
crediticias. Entre los factores que destacan las calificadoras estan un menor crecimiento
econdmico, incertidumbre ante politicas publicas menos predecibles, la ausencia de un mayor
apoyo fiscal ante la recesion econdémica, lo cual en su opinién podria retrasar la recuperacion
econdmica, asi como un riesgo para las finanzas publicas debido al deterioro del perfil
financiero de Pemex.

En respuesta al entorno mas dificil frente la pandemia de COVID-19 y su impacto
econdmico, el 26 de marzo de 2020 S&P revisé a la baja la calificacién soberana de México
de BBB+ a BBB con una perspectiva negativa (Grafica 19). En su nota, la calificadora S&P
previé que los choques del COVID-19 tendran un efecto negativo importante pues
impactaran directamente en México e indirectamente por el canal de comercio con Estados
Unidos y por la caida de los precios de los energéticos. Adicionalmente, resaltaron que existe
una menor confianza del sector privado y un bajo dinamismo de la inversion privada.
También el 26 de marzo, S&P reviso a la baja la calificacion de Pemex de BBB+ a BBB con
una perspectiva negativa. La agencia calificadora subrayd que la estabilizacion en la
produccion de crudo puede no ser suficiente para contrarrestar su bajo desempefio operativo
y financiero (Gréafica 20). Adicionalmente, mencionaron que la paraestatal puede generar
pasivos contingentes que pueden pesar sobre la calificacion crediticia del soberano.
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Gréafica 19. Historial de calificaciones de Gréafica 20. Historial de calificaciones de
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Por su parte, el 5 de junio de 2019 la calificadora Fitch Ratings (Fitch) revisé a la baja la
calificacion soberana de México de BBB+ a BBB con perspectiva estable, mientras la
calificadora Moody’s mantuvo la calificacion de México en A3, pero ajustando la perspectiva
de estable a negativa. Sin embargo, el 15 de abril de este afio Fitch redujo la calificacion
soberana de BBB a BBB- con una perspectiva estable y el 17 de abril bajo la calificacion de
Pemex de BB a BB- con perspectiva estable (Grafica 21). El 17 de abril Moody’s disminuy6
la calificacion de la deuda soberana de A3 a Baal con una perspectiva negativa, ademas de
que rebajd la calificacion de Pemex de Baa3 a Ba2 con perspectiva negativa. Lo anterior
implica que la empresa estatal ha perdido su grado de inversion para dos de las tres
calificadoras principales. Por Gltimo, el 1 de abril la calificadora latinoamericana HR Ratings
revisé a la baja la calificacién de la deuda soberana de México y de Pemex de HR A- (G) a
HR BBB+ (G), ambas con perspectivas negativas.

Desde inicios de 2018, los diferenciales de las tasas de interés de los bonos gubernamentales
de México en ddlares (UMS) contra los bonos del Tesoro de los Estados Unidos, y en euros
contra los bonos equivalentes de Alemania presentaron una tendencia creciente,
particularmente los diferenciales se incrementaron de manera importante en el contexto del
COVID-19, aunque més recientemente han disminuido parcialmente. (Grafica 22).
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Gréfica 21. Calificacion de la deuda Grafica 22. Diferencial de tasas de
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1.5 Balance de riesgos

El analisis presentado hasta ahora apunta a que el balance de riesgos para el sistema
financiero mexicano experiment6 un deterioro significativo respecto de lo publicado en el
reporte anterior, particularmente derivado de las afectaciones asociadas a la pandemia por
COVID-19.

Entre los principales riesgos de corto y mediano plazo destaca la profunda recesion de la
economia global como resultado del brote de COVID-19. La velocidad de recuperacion es
incierta debido a la persistencia de la pandemia y la ausencia de vacunas y tratamientos, a lo
cual se suma el resurgimiento potencial de las tensiones comerciales y geopoliticas.
Asimismo, existe el riesgo de que, ante la magnitud del choque que esta afectando a la
economia mexicana, el crecimiento potencial de la economia pudiera verse afectado. La
trayectoria de la pandemia sera determinante para el ritmo de recuperacién econémica global,
y por ende un factor de riesgo para el sistema financiero global.

Por otra parte, si bien los mercados financieros globales presentaron condiciones menos
astringentes respecto a marzo de 2020, persisten en niveles mas restrictivos respecto al inicio
del afio. Asimismo, se observo una estabilizacion en los flujos de capitales hacia los paises
emergentes, una recuperacion parcial de sus monedas, y una reduccion en sus primas de
riesgo, aunque en niveles superiores a los registrados a principio de afio. No obstante lo
anterior, el resurgimiento de contagios en algunos paises ha generado cierta volatilidad en
los mercados financieros, y esta podria exacerbarse de intensificarse, junto con un elevado
nivel de incertidumbre, incluyendo un posible resurgimiento de tensiones comerciales y
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geopoliticas. Asi, las condiciones financieras globales y nacionales seguiran sujetas
principalmente a los efectos de la pandemia.

En cuanto a México, enfrenta el riesgo de una disminucion en su calificacion de deuda
soberana, principalmente por su bajo ritmo de crecimiento econémico Yy, en particular, por el
debilitamiento de la inversion y el riesgo que representan los pasivos contingentes de Pemex.
No obstante, la entrada en vigor del T-MEc disminuye parcialmente la incertidumbre que han
enfrentado los inversionistas desde 2016. Por otra parte, persiste el riesgo en el perfil
crediticio de Pemex, que podria exacerbarse ante una nueva caida de los precios del petroleo
o0 por condiciones financieras mas astringentes en los mercados financieros con respecto a
2019.

Por estas razones, es fundamental mantener un marco macroeconémico solido basado en la
estabilidad de precios, la disciplina fiscal y la estabilidad financiera, al tiempo que se apoya
el crecimiento sostenible y se busca mitigar los efectos negativos sobre la salud de la
poblacion y otros costos sociales que puede llegar a tener el actual episodio epidemiolégico.
Asimismo, contar con mayor certidumbre sobre el rumbo futuro de la economia mexicana y
de ciertas politicas publicas sectoriales abonara a la recuperacion. Finalmente, sera
importante que las autoridades financieras mexicanas estén alertas para, en caso necesario,
tomar medidas complementarias congruentes con el fortalecimiento del sistema financiero y
para mantener la estabilidad. Esta postura contribuird a que la economia mexicana se cologue
en una buena posicién para enfrentar choques adversos y para la mejora continua en el nivel
de vida de todos los mexicanos.
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I11.  Acciones de politica

I11.1 Finanzas publicas

En 2019 se cumplieron las metas fiscales. De manera especifica, los Requerimientos
Financieros del Sector Publico (RFsP), la medida mas amplia de balance del Sector Publico
Federal, mejoraron pasando a -2.3% del piB desde la cifra estimada en los cGPe 2020 de
-2.7% del P1B. Asi, el Saldo Historico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
(SHRFsP), se colocd en 44.8% del riB al cierre de 2019 (Grafica 23), menor que la estimacion
de 45.3% del PiB de los cGPE 2020 y que la cifra observada en 2018, de 44.9%. Es importante
subrayar que las estimaciones de los balances y del SHRFsP presentadas en los cGPe 2020 ya
preveian un uso del Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuestarios (FEIP), por un
monto muy cercano al utilizado al final del afio de 125 mmp, por lo que la mejoria en las
cifras finales no obedeci6 al empleo de estos recursos. ElI uso de los recursos antes
mencionados compenso los menores ingresos del Gobierno Federal respecto a lo estimado
en la Ley de Ingresos de la Federacion (LIF), en linea con lo establecido en la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria (LFPRH), lo cual permitid ejercer el presupuesto
programado sin recurrir a recortes de gasto.

Por otra parte, el balance primario en 2019 registr6 un superavit de 1.1% del riB, nivel
superior al registrado al cierre de 2018 de 0.6% del piB (Grafica 24) y al superavit primario
establecido en los cGpe 2020 de 1.0% del PiB. Por su parte, el balance presupuestario del
Sector Publico present6 un déficit equivalente al 1.6% del piB, monto inferior al proyectado
originalmente de 2.0% del PiB y al déficit registrado en 2018 de 2.1% del PiB.

Grafica 23. Saldo Historico de los Grifica 24. Balance Primario
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A lo largo de 2019, uno de los principales riesgos considerados por los mercados fue la
situacion financiera de Pemex, particularmente el volumen de vencimientos de deuda que la
empresa debia afrontar en los préximos afios. Con la finalidad de disminuir este riesgo, el
Gobierno Federal realizd una aportacion patrimonial a Pemex por 97 mil 131 millones de
pesos en el mes de septiembre, con el fin de fortalecer la posicion financiera de la empresa a
través de una operacion de recompra y manejo de pasivos que permitiera reducir los riesgos
de vencimientos de corto plazo de la empresa y mejorar su perfil de deuda. Cabe destacar
que esta operacion no tuvo impacto en los balances del sector publico, ni en el nivel de las
distintas definiciones de deuda del sector publico, como el SHRFsP, ya que se tratd de una
operacion compensada.

Otra operacion relevante realizada en 2019 fue el uso de recursos del Felp por 125 mil
millones de pesos, equivalentes a 0.5% del piB, para compensar los menores ingresos del
Gobierno Federal respecto a lo estipulado en la Ley de Ingresos de 2019.

I11.1.1 Finanzas publicas en 2020

El Paquete Econdmico aprobado por el H. Congreso de la Unidn para 2020 se disefi6 con el
compromiso del Gobierno Federal de mantener la disciplina y prudencia de la politica fiscal,
con la finalidad de preservar fundamentos macroecondémicos sélidos. Para el afio en curso,
se aprobd un déficit para los RFSP de 2.6% del PiB, con lo cual se esperaba alcanzar al cierre
del afio un superavit primario de 0.7% del piB. No obstante, la pandemia por COVID-19
plante6 desafios para la actividad econdmica, lo cual se reflejé en un deterioro de las cifras
estimadas para el cierre del afio en materia de finanzas publicas. En este contexto, el Gobierno
de México implemento una serie de medidas fiscales para promover una recuperacion rapida
y sostenida de la economia, considerando el espacio fiscal disponible. Entre las medidas
implementadas destacan: incremento de presupuesto al sector salud (40 mmp adicionales al
monto aprobado); créditos a empresas formales e informales y a personas trabajadoras
independientes y del hogar (50 mmp); incremento de los recursos asignados a programas de
bienestar (50 mmp); préstamos a trabajadores del ISSSTE por parte de Fonacot (38 mmp); y
préstamos de la banca de desarrollo (65 mmp). Estas medidas no son financiadas con mayores
impuestos 0 mayor endeudamiento, sino con la reasignacion de recursos de programas no
prioritarios. En total, la politica fiscal implementada en México representa el 1.1% del PIB
(con 0.7% en gastos adicionales y 0.5% en inyeccion de liquidez). ’

De manera especifica, las Gltimas estimaciones de cierre prevén la materializacion de un
déficit para los RFsP de 4.7% del piB, derivado del uso de activos financieros como politica
para evitar endeudamiento adicional y desequilibrios macroeconémicos durante un periodo
particularmente incierto a nivel global en materia econémica y financiera. En este contexto,
se espera que el balance primario registre un superavit de 0.2% del piB. A fin de mantener la
fortaleza de las finanzas publicas, el Gobierno Federal ha llevado cabo algunas acciones para
mitigar los riesgos, entre las cuales destacan la continuacion del programa de coberturas
petroleras y el mejoramiento constante del perfil de deuda.

" Suma de los parciales puede no coincidir con el total por efectos de redondeo.
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I11.2 Politica monetaria

Ante un entorno complejo e incierto, el Banco de México ha implementado una politica
monetaria prudente enfocada en procurar un entorno de inflacion baja y estable. Es
importante destacar que la estabilidad de precios es un factor que coadyuva a un
funcionamiento eficiente y ordenado del sistema financiero nacional.

1.2.1 Inflacion y sus expectativas

En cuanto a la evolucion de la inflacién general anual, esta mostré una reduccién durante
2019, principalmente en el segundo semestre. Asi, hacia finales del tercer trimestre y durante
el cuarto trimestre del afio, alcanz6 niveles en linea con la meta del Banco de México, al
disminuir desde 4.83% en diciembre de 2018 a 2.83% en diciembre de 2019. Lo anterior
obedecio, primordialmente, a la importante reduccion de la inflacion no subyacente, la cual
pasd de 8.40% en diciembre de 2018 a 0.59% en diciembre de 2019. Ello se debio,
mayoritariamente, a menores variaciones anuales en los precios de energéticos y productos
agropecuarios. Asimismo, la inflacién subyacente, que refleja de mejor manera las presiones
sobre los precios relacionadas con el ciclo econémico y su tendencia de mediano plazo,
mostrd persistencia con ligeras reducciones. Asi, la inflacion subyacente anual se ubico en
3.68% en diciembre de 2018 y en 3.59% en diciembre de 2019.

Maés recientemente, la inflacion general registrd presiones tanto al alza como a la baja
asociadas a los choques derivados de la pandemia del COVID-19 y las medidas adoptadas
para evitar su propagacion. Asi, la inflacion general anual paso de 3.24% en enero a 2.15%
en abril, su segundo nivel histéricamente més bajo (Gréfica 25). Lo anterior obedecid,
principalmente, a la reduccion significativa que registraron los precios de los energéticos ante
las caidas en las referencias internacionales. No obstante, desde mayo de 2020 la inflacion
general ha venido incrementandose, para ubicarse en 4.10% en la primera quincena de
septiembre. Ello debido al ajuste al alza que ha mostrado el componente de energéticos, el
cual pasé de -15.20% en abril a 0.20% en la primera quincena de septiembre, lo que ha
conducido a un incremento en la inflacion no subyacente de -1.96% a 4.44% en igual periodo.
Asimismo, en este periodo la inflacién subyacente también ha mostrado un incremento al
pasar de 3.50% en abril a 3.99% en la primera quincena de septiembre. Al interior de este
ultimo componente se ha observado una recomposicion asociada a los efectos de la
pandemia, donde los precios de las mercancias han registrado presiones al alza y los precios
de los servicios a la baja.

37



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Gréfica 25. Inflaciones General, Subyacente y No Subyacente
(Variacion anual, %)
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Nota: Los marcadores corresponden al dato de inflacién de la primera quincena de septiembre de 2020.
Fuente: Banco de México e INEGI.

En relacion con las expectativas de inflacién general extraidas de la encuesta que elabora el
Banco de Meéxico entre especialistas del sector privado, destaca lo siguiente. Las
correspondientes al cierre de 2019 y al cierre de 2020 mostraron una trayectoria descendente
durante 2019, mientras que las referentes al cierre de 2021 se mantuvieron estables en 3.50%
en el mismo periodo (Gréfica 26). En particular, entre enero y diciembre de 2019, la mediana
de las expectativas de inflacion para el cierre de 2019 se ajustd de 3.80 a 2.94% vy la
correspondiente al cierre de 2020 lo hizo de 3.71 a 3.46%. Entre las encuestas de enero y
abril de 2020, la mediana de las expectativas de inflacién general para el cierre de 2020
disminuyé de 3.50 a 2.90% para posteriormente incrementarse hasta 3.82% en agosto. Por
su parte, la mediana correspondiente al cierre de 2021 se mantuvo alrededor de 3.50% entre
enero y junio de este afio para posteriormente ajustarse al alza y ubicarse en 3.56% en agosto.
Por otra parte, las expectativas de inflacion de mediano y largo plazos han permanecido
relativamente estables alrededor de 3.50%, si bien en niveles superiores a la meta de 3.0%
(Grafica 27).
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Grafica 26. Expectativas de inflacion Grafica 27. Expectativas de inflacion,
para el cierre de 2019, 2020 y 2021 promedio anual: 1 a 4 afiosy 5 a 8 afos
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Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.
Nota: Los datos corresponden a las medianas de las encuestas. Nota: Los datos corresponden a las medianas de las encuestas.

111.2.2 Politica monetaria

Durante 2019 y, particularmente en lo que va de 2020, el Banco de México ha conducido la
politica monetaria en un entorno de marcada incertidumbre, derivado tanto de factores
externos como internos. Asi, ante la evolucion de la inflacion y sus determinantes, el Banco
de México ajusto su postura de politica monetaria, reduciendo la tasa de referencia en 100
puntos base en 2019 y en 300 puntos base adicionales en lo que va de 2020, ubicandola en
4.25% (Grafica 28). En particular, en la primera mitad de 2019, dicha tasa se mantuvo sin
cambios ante un balance de riesgos particularmente incierto y de aumentos en la inflacion,
asi como de una evolucion de la economia menos dinamica que lo previsto, lo que amplié
gradualmente la brecha de producto. Posteriormente, en cada una de las reuniones de agosto,
septiembre, noviembre y diciembre de 2019, asi como en la de febrero de 2020, redujo el
objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un dia en 25 puntos base. Lo anterior, tomando
en consideracion la actualizacion de las perspectivas para la inflacion en el horizonte en que
opera la politica monetaria, la mayor amplitud de las condiciones de holgura de la economia
y el comportamiento de las curvas de rendimiento externas e internas. Asimismo, en las
decisiones de politica monetaria se destacé la incertidumbre en cuanto a los riesgos que
pudieran desviar la inflacion respecto a la trayectoria esperada.

Posteriormente, y en un contexto en el que la economia enfrentd simultaneamente choques
de oferta y demanda, asi como un choque financiero, derivados de la pandemia del COVID-
19, la Junta de Gobierno del Banco de México decidié adelantar del 26 al 20 de marzo su
decision de politica monetaria y reducir en 50 puntos base el objetivo para la Tasa de Interés
Interbancaria a un dia, asi como adoptar medidas para proveer liquidez y mejorar el
funcionamiento de los mercados. En la decision extraordinaria de politica monetaria
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realizada en abril, la Junta de Gobierno consideré los riesgos derivados de la pandemia del
COVID-19 para la inflacion, la actividad economica y los mercados financieros, que a su vez
plantean retos importantes para la politica monetaria y la economia en general. Asimismo,
anuncio medidas adicionales para promover un comportamiento ordenado de los mercados
financieros, fortalecer los canales de otorgamiento de crédito y proveer liquidez para el sano
desarrollo del sistema financiero.® En las decisiones calendarizadas de mayo, junio, agosto y
septiembre destacd que los retos derivados de la pandemia para la politica monetaria incluyen
tanto la importante afectacion a la actividad economica como un choque financiero. Asi, la
Junta de Gobierno tomo en cuenta los riesgos para la inflacion, la actividad econémica y los
mercados financieros. En cada una de las decisiones de politica monetaria desde marzo hasta
agosto, ajustd a la baja la tasa de referencia en 50 puntos base. Mas recientemente, en la
decision de septiembre redujo dicha tasa en 25 puntos base, con lo cual el objetivo para la
tasa de fondeo interbancario se ubico en 4.25%. Ello con base en los escenarios previstos
para la inflacion y considerando el espacio, si bien limitado, que en balance estos otorgan a
la politica monetaria. Asimismo, sefiald6 que hacia delante la conduccién de la politica
monetaria dependera de la evolucién de los factores que inciden sobre las perspectivas de
inflacién y sus expectativas, incluyendo los efectos que en ambas pudiera tener la pandemia.

En lo referente a los riesgos para la inflacion, a la baja figuran: i) un efecto mayor al previsto
de la ampliacién de la brecha negativa del producto; ii) menores presiones inflacionarias
globales; vy iii) que las medidas de distanciamiento social reduzcan la demanda de ciertos
servicios. Al alza: i) episodios adicionales de depreciacion cambiaria; ii) mayor persistencia
de la inflacion subyacente; y iii) problemas logisticos y mayores costos asociados a las
medidas sanitarias. En este contexto, el balance de riesgos para la inflacion continGa siendo
incierto.

El Banco de México tomara las acciones que se requieran con base en la informacion
adicional y considerando la fuerte afectacién a la actividad productiva, asi como la evolucion
del choque financiero que se enfrenta. Ello, a fin de que la tasa de referencia sea congruente
con la convergencia ordenada y sostenida de la inflacion general a la meta del Banco de
Meéxico en el plazo en el que opera la politica monetaria. Perseverar en fortalecer los
fundamentos macroecondémicos y adoptar las acciones necesarias en los &mbitos monetario
y fiscal, contribuirda a un mejor ajuste de los mercados financieros nacionales y de la
economia en su conjunto.

8 para mayor informacién revisar el Comunicado de Prensa: https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-
prensa/miscelaneos/%7B510746A8-3C9B-68A0-B6C2-9E83CB110E19%7D.pdf
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Gréfica 28. Objetivo de la Tasa de Interés Interbancaria a 1 Dia
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Nota: Hasta el 20 de enero de 2008 se muestra la Tasa de Interés Interbancaria a 1 dia.
Fuente: Banco de México.

I11.3 Acuerdo comercial entre México, Estados Unidos y Canada

111.3.1 Laimportanciay las implicaciones de un tratado de libre comercio entre México,
Estados Unidos y Canada

La relacion comercial de México con Estados Unidos, su principal socio comercial, habia
evolucionado bajo el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). No obstante,
comenz6 un proceso formal de renegociacion del acuerdo comercial el 16 de agosto de 2017,
dando como resultado el Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (T-MEcC), firmado
el 30 de noviembre de 2018 por los mandatarios de los tres paises para su presentacion y
proceso de ratificacion por los congresos respectivos. Tras varias rondas de negociaciones y
por requerimientos de la Cadmara de Representantes en Estados Unidos, el 10 de diciembre
de 2019, representantes de los tres paises firmaron un acuerdo modificatorio en el que se
incorporaron nuevas disposiciones al contenido negociado originalmente. Tras ser ratificado
por los congresos y mandatarios de los tres paises, el tratado entré finalmente en vigor el 1
de julio de 2020.

La importancia de este tratado comercial radica en la integracién de los flujos comerciales
mexicanos en la region de Norteamérica y su participacion en las cadenas de valor (Grafica
29 y Grafica 30). Uno de los riesgos del proceso de renegociacion era la posibilidad de la
terminacion del tratado o la introduccion de barreras comerciales adicionales que pudieran
distorsionar estas cadenas de valor, impidiendo la asignacion eficiente de recursos y
disminuyendo la competitividad, la productividad y el crecimiento potencial de los tres
paises, pero en particular de México. En este sentido, una industria que podria haber resultado
significativamente afectada por barreras comerciales y por la disrupcién en las cadenas de
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valor es la produccién manufacturera y en particular el sector automotriz. Este sector® tiene
una participacion importante en la economia mexicana y ha crecido de manera significativa
en los ultimos afios, posicionandose como una de las principales actividades en México: en
2019 representd 3.2% del piB nacional y 18.5% del piB manufacturero. Ademas, alrededor
del 86% de las exportaciones mexicanas de vehiculos estan dirigidas a Estados Unidos y
Canada.

Grafica 29. Comercio de México con Grafica 30. Exportaciones automotrices
América del Norte y el resto del mundo, de México a América del Norte y el resto
2019 del mundo
(Miles de millones de doélares) (% del PIB)
500 mEstadosUnidos wCanadd  mRestodel mundo 10 mEstadosUnidos  mCanadi  mRestodsl mundo
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Exportaciones Importaciones : 1994 2019

Fuente: Banco de México. Fuente: Comtrade.

Asimismo, el bloque comercial del norte es de suma relevancia para la inversion en México,
ya que Estados Unidos y Canada representan alrededor del 57% de los flujos de la inversion
extranjera directa que México ha recibido desde 1994; Estados Unidos es el principal
inversionista con 51% y Canada el tercer pais mas importante con 6%. Ademas, las
facilidades de comercio entre la region de América del Norte han incentivado el incremento
de la inversion de otros paises, por ejemplo, de Japdn y Alemania que han instalado diversas
empresas automotrices en el pais para la exportacion al mercado norteamericano.

La incertidumbre en torno a la renegociacién del tratado propicié una pausa o postergacion
de los planes de inversion de las empresas en México. En la Grafica 31 se puede observar
una desaceleracion de la inversion extranjera directa en los Gltimos afios. En particular, el
promedio de los flujos trimestrales registrd un nivel de 8,136 millones de dolares (mdd) de
la segunda mitad de 2017, cuando comenzd el proceso de renegociacion del TLCAN, al cuarto
trimestre de 2019, en comparacion con un promedio de 9,192 mdd del primer trimestre de
2013 al segundo trimestre de 2017. La incertidumbre de las relaciones comerciales también

® La industria automotriz estd conformada por la fabricacion de automéviles, camiones y autopartes.
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genero episodios de volatilidad en los mercados financieros mexicanos, principalmente
reflejados en la paridad peso-ddlar (Grafica 32).

. . . . Grafica 32. Tipo de cambio en
Griafica 31. Inversion extranjera directa o del T-MEC
(% del PiB, suma movil de 4 trimestres) negociaciones de
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Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México, tipo de cambio FIX.

Ademas, en los ultimos dos afios la incertidumbre por la renegociacion del TLCAN y sus
implicaciones negativas en el crecimiento econdmico afectaron las perspectivas economicas
para México y fueron un factor de incertidumbre relevante a considerar para el panorama del
pais. Al concluir el proceso de ratificacion por los tres paises se redujo de manera importante

la incertidumbre asociada con la relacion comercial con Norteamérica, especialmente con
Estados Unidos.

111.3.2 Oportunidades y riesgos para la economia mexicana

El nuevo acuerdo comercial representa una modernizacion del TLCAN y ofrece una vision a
la economia mexicana a través de la definicion y modernizacion de reglas claras sobre coémo
el pais puede competir y participar de manera mas amplia en las cadenas de produccion en
Norteamérica. En general, el balance del acuerdo es positivo para la economia mexicana ya
que continuara contribuyendo al desarrollo y a la competitividad de México y de la region.
La importancia de la formacion del bloque comercial de América del Norte representa una
oportunidad para la economia mexicana para insertarse ain mas en las cadenas de valor de
los productos destinados al mercado norteamericano. Ademas, el fortalecimiento de los
mecanismos de solucion de controversias continuard promoviendo la inversion.

En la renegociacion del tratado se establecieron disposiciones mas estrictas en materia de
acero para el sector automotriz. Si bien algunas de estas modificaciones son un reto para la
produccion de vehiculos y autopartes en America del Norte y para la competitividad de la
industria regional, las nuevas reglas de origen pueden generar incentivos para invertir e

43



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

integrar en mayor medida a los sectores industrial y manufacturero, para que la industria
mexicana sustituya partes de las cadenas de valor que se producian en otras regiones. Es
importante considerar también que en caso de dificultades para cumplir con las nuevas reglas,
estas podran ser revisadas en seis afos, y el tratado tiene una vigencia de dieciséis afos
conforme lo establece la clausula sunset.

En materia laboral se acordaron estandares laborales mas estrictos. El acuerdo modificatorio
estipula que en casos de solucion de controversias los paneles deberan dar por sentado que
el incumplimiento afecta el comercio o la inversion entre las Partes,'® salvo que la Parte
acusada demuestre lo contrario. Si bien esto puede incrementar los costos para las empresas
ya que la carga de la prueba recae sobre el pais denunciado, no sobre el que denuncia, las
disposiciones laborales establecidas en el T-MEC junto con la Reforma Laboral resultaran en
mejores condiciones laborales para los trabajadores mexicanos en el corto plazo. Asi, para
mantener su competitividad, las empresas mexicanas deberan invertir e innovar en cadenas
productivas que agreguen valor en México.

Ademas, las nuevas disposiciones establecidas en la Reforma Laboral mejoraran la
transparencia de las relaciones entre empresas, sindicatos y trabajadores, asi como la
eficiencia, rapidez y justicia de los procesos judiciales.

En suma, la Reforma establece: i) conciliacion obligatoria antes de recurrir a juicio, lo que
reducird los honorarios legales para ambas partes ya que se anticipan mayores acuerdos;
ii) traspaso de las disputas laborales del poder Ejecutivo al poder Judicial y creacion de
tribunales especializados que contribuirdn a un proceso mas imparcial; iii) implementacion
de un sistema de juicios orales con lo que los procedimientos seran mas accesibles y rapidos
para ambas partes y se resolveran en un periodo méximo de seis meses; iv) creacion del
Centro Federal de Conciliacion y Registro Laboral para el cumplimiento de todos los
requisitos legales de los acuerdos sindicales, lo que garantizard mayor seguridad juridica y
claridad en materia de sindicatos y contratos colectivos; v) implementacion de un mecanismo
de respuesta rapida que proporciona monitoreo para garantizar la implementacion efectiva
de la reforma laboral, respetando la soberania y el debido proceso; vi) adopcion de los
derechos laborales reconocidos por la Organizacion Internacional del Trabajo; vy
vii) prohibicién de la importacién de bienes producidos por el trabajo forzado.

La implementacion del T-mec plantea retos significativos. Las modificaciones realizadas a las
reglas de origen y a otras disposiciones requerirdn cambios a leyes y procedimientos
aduanales en los tres paises. En la negociacion final, el gobierno de México comprometio
recursos Yy plazos para garantizar la implementacion de la reforma laboral, no obstante, este
proceso enfrenta retos por su complejidad, ademas del capital humano y los recursos
requeridos. Sin embargo, en el largo plazo las reformas planteadas en el pais fortaleceran la

10 El acuerdo modificatorio especifica que “un incumplimiento es de una manera que afecte el comercio o la
inversion” si involucra: (i) a una persona o una industria que produce una mercancia o suministra un servicio
comerciado entre las Partes o tiene una inversion en el territorio de la Parte que ha incumplido con esta
obligacidn; o (ii) a una persona o una industria que produce una mercancia 0 suministra un servicio que compite
en el territorio de una Parte con una mercancia o un servicio de otra Parte.
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legislacion laboral asi como la legislacion en términos de propiedad industrial, combate a la
pirateria y a la corrupcion, el estado de derecho, y el clima de negocios.

I11.4 Medidas Anunciadas ante la pandemia de COVID-19

Con el objetivo de hacer frente al chogue macroeconémico provocado por la pandemia por
COVID-19 y a algunas de las distorsiones derivadas de la misma, las autoridades financieras
representadas en el Consejo, en el &mbito de sus competencias, han implementado un amplio
espectro de medidas. Las medidas han buscado que el sistema financiero continue
cumpliendo con su funcién de intermediacion de recursos, incentivando el flujo continuo de
financiamiento a la economia y fomentando el comportamiento ordenado de los mercados
financieros. A continuacion, se presenta un resumen de las principales medidas de las
autoridades financieras mexicanas para preservar la estabilidad financiera (Tabla 1). 1

Tabla 1. Medidas para preservar estabilidad del sistema financiero

Fecha de Duracion Extendida
. Medida Autoridad anunciada 0
anuncio - o
originalmente | modificada
9 de marzo de | Ampliacion del programa de coberturas | Comision de No especifica )
2020 cambiarias liquidables en moneda nacional | Cambios P
Establecimiento de linea swap con la I De marzo a Hasta
19 de marzo . Comision de -
de 2020 Reserva Federal de los Estados Unidos por Cambios septiembre marzo
60 mmd 2020 2021
19 de marzo . . . SHCPY e
Operaciones de manejo de pasivos Banco de | No especifica -
de 2020 g
Mexico
20 de marzo |Disminucion de los Depobsitos de| Banco de A partir de i
de 2020 Regulacion Monetaria (DRM) en 50 mmp Meéxico abril 2020
20 de marzo | Ajustes a la tasa de interés de la Facilidad | Banco de A partir de )
de 2020 de Liquidez Adicional Ordinaria (FLAO) México abril de 2020
Fortalecimiento al programa de formadores| SHCPYy
20 de marzo e L e
de mercado para propiciar mayor liquidezy| Banco de | No especifica -
de 2020 . o
profundidad a mercado de deuda local México

11 para mayor detalle de las medidas implementadas ver:
Informe Trimestral Enero-Marzo 2020, Recuadro 7, pp. 81-85 en: https://www.banxico.org.mx/publicaciones-
y-prensa/informes-trimestrales/recuadros/%7B455A13D4-524F-84CE-704E-8045ED092A0C%7D.pdf

Reporte

de

Estabilidad Financiera, Junio

2020,

Pp.

36-44 y

137-149

en:

https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BA66FA96C-
EC89-D558-3342-F303E53042D5%7D.pdf

45



https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/informes-trimestrales/recuadros/%7B455A13D4-524F-84CE-704E-8045ED092A0C%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/informes-trimestrales/recuadros/%7B455A13D4-524F-84CE-704E-8045ED092A0C%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BA66FA96C-EC89-D558-3342-F303E53042D5%7D.pdf
https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-prensa/reportes-sobre-el-sistema-financiero/%7BA66FA96C-EC89-D558-3342-F303E53042D5%7D.pdf

CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Criterios  contables especiales para
Instituciones de Crédito, sofipo y socap
con niveles de operacion | a IV, Uniones de

26 de marzo P . De marzo a Hasta julio
de 2020 | Credito, Entidades de Fomento (Fovi, CNBV junio de 2020 |  de 2020
FIFOMI, FIRA), Almacenes Generales de
Depésito y a la Financiera Nacional de
Desarrollo
Flexibilidades en requerimientos de
26 de marzo | informacion 'y  reportes, asi como No
o : CNSF e -
de 2020 |ampliacion de plazos y registro o especifica
modificaciones a productos.
27 de marzo | Medidas de continuidad operativa para las Consar No i
de 2020 | AFORES especifica
31 de marzo Recomendacion de suspender CNBY Eiercicios
%% | yoluntariamente el pago de dividendos a y y -
de 2020 L . CNSF 2019y 2020
IBM e Instituciones de Seguros y Fianzas.
- Excgpuones a las Disposiciones de De febrero Hasta
8 de abril | Caracter General sobre los Requerimientos
o o CRLB 2020 a marzo
de 2020 | de Liquidez para las Instituciones de Banca
Multiple agosto 2020 2021
.| Posponer la adopcidn de ciertos estandares, .
8 de abril Varios
entre los cuales destacan IFRS9, CFEN, CNBV -
de 2020 . plazos
TLAC y grandes exposiciones.

- . - H
8deabril |Facilidades regulatorias para facilitar el CNBY De abril 2020 a diciSrs;:?)re
de 2020 | uso de suplementos de capital marzo 2021 2021

Medidas provisionales en materia de Hasta
17 de abril o . Banco de | De abril 2020 a )
de 2020 mgn_tos de pago minimo a tarjetas de México julio 2020 septiembre
crédito 2020
Incremento de la liquidez diaria durante los
21 de abril . qut Banco de Hasta Hasta
de 2020 h_orarlc_Js de operacion de los mercados México septiembre febrero
financieros 2020 2021
Ampliacion de los titulos elegibles para la
21deabril |[FLAO, operaciones de  coberturas| Banco de Hasta Hasta
de 2020 |cambiarias y operaciones de crédito en| Meéxico septiembre febrero
A y op 2020 2021
dolares.
21 de abril | Ampliacion de contrapartes elegibles para| Banco de Hasta Hasta
de 2020 | ELAO México septiembre febrero
2020 2021
21deabril |Ventanilla de reporto de valores| Banco de Hasta Hasta
de 2020 | gubernamentales a plazo México septiembre febrero
9 p 2020 2021
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21 de abril de | Facilidad de operaciones de Reporto de| Banco de Sep'jiﬁabre feHb""rngo
2020 Titulos Corporativos (FRTC) México 2020 2021
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personas fisicas afectadas por la 2020 2021
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21 de abril de : .- . Banco de Hasta Hasta
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Ban )
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domiciliadas en el pais Cambios
23 de Medidas adicionales para e
septiembre de ., - CNBV No especifica -
2020 reestructuracion de creditos

Las autoridades financieras han permanecido atentas al desarrollo de la crisis para ajustar su
respuesta de politica. En este contexto, la mayoria de medidas fueron implementadas durante
el primer semestre de 2020 y han sido extendidas o ajustadas en los Gltimos meses.

Dentro de las medidas que fueron extendidas, destaca que el 29 de junio, la SHCP y CNBV
anunciaron la extension de ciertas facilidades regulatorias en el Sector Financiero y de
Vivienda. La cnBv amplid por un mes la vigencia de los Criterios Contables Especiales
(CCE) aplicables a las Instituciones de Crédito, sofipos, socaps, Uniones de Crédito, Fovi,
FIFOMI, FIRA, Almacenes Generales de Depdsito y Financiera Nacional de Desarrollo con el
objetivo de proteger la economia de personas y empresas que pudieran verse afectados debido
al impacto econémico de la pandemia. Asimismo, en la misma fecha se anuncié la extension
del plazo en las facilidades regulatorias ofrecidas por Banobras, Fonacot e Infonavit. Por su
parte, el 29 de julio, el Banco de México dio a conocer la extension de la vigencia de los
mecanismos reciprocos y temporales para el intercambio de divisas (“lineas swap”)
establecidos con la Reserva Federal de Estados Unidos, dicha linea swap estara vigente al
menos hasta el 31 de marzo de 2021, hasta por el monto de 60 mmd. La utilizacion de este
mecanismo estara sujeto a las directrices de la Comisién de Cambios. El 26 de agosto, se
extendid hasta el 1 de marzo de 2021 la vigencia de las Excepciones sobre las Disposiciones
de Liquidez anunciadas por el Comité de Regulacion de Liquidez Bancaria (CRLB) el 8 de
abril de 2020. El 23 de septiembre se anuncio la extension hasta el 31 de diciembre de 2021
de las medidas para facilitar el uso del suplemento de capital.

Respecto a las medidas que fueron ajustadas, destaca que el 15 de julio el Banco de México
anuncio modificaciones a la Facilidad de operaciones de Reporto de Titulos Corporativos
(FRTC), reduciendo el costo de 1.10 a 1.03 veces el objetivo de la tasa de interés
interbancaria y ampliando la gama de titulos objeto de reporto. El 30 de julio, el Banco de
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México anuncié modificaciones a sus dos facilidades para canalizar el financiamiento a las
mipyme y a las personas fisicas. EI Banco de México también precisé que con los recursos
de ambas facilidades las Instituciones pueden realizar arrendamiento y factoraje financiero
con las mipymes; en el caso de la provision de recursos, permitir que se otorguen créditos
hipotecarios y automotrices para ampliar los apoyos y beneficiar a esas industrias; en el caso
de la facilidad de financiamiento, aceptar como garantias los fideicomisos de créditos
hipotecarios, lo anterior para que las Instituciones que no cuenten con una cartera de créditos
a empresas que emitan deuda bursatil puedan acceder a la facilidad. Adicionalmente, el 15
de septiembre el Banco de México anuncidé que incrementaria el tamafio de la facilidad de
reportos con valores gubernamentales en 50 mmp, y reduciria en igual monto los recursos de
la facilidad de intercambio temporal de garantias®2. Asimismo, el 15 de septiembre, el Banco
de México extendid la vigencia de sus facilidades anunciadas el 21 de abril de 2020, las
cuales permaneceran vigentes hasta el proximo 28 de febrero de 2021.

El 23 de septiembre, la CNBV anuncio el establecimiento de cuatro nuevas medidas para
incentivar y permitir a bancos y otros intermediarios financieros reestructurar los créditos de
los clientes que asi lo soliciten. Las medidas para los créditos reestructurados contemplan
computar un monto menor de reservas; reconocer como reservas adicionales aquellas
reservas especificas que se liberen; reconocer un mayor capital regulatorio al considerar las
reservas adicionales como capital complementario; y reducir prudentemente los
requerimientos de capital por riesgo de credito.

La respuesta de las autoridades monetarias, fiscales y financieras alrededor del mundo, para
proveer liquidez y mantener el financiamiento han contribuido a una recuperacion parcial de
los mercados financieros internacionales. En el caso de México, los mercados financieros
nacionales también han mostrado un mejor desempefio en los Gltimos meses. No obstante, el
Consejo y las autoridades en él representadas, continuaran dando seguimiento al desempefio
del sistema financiero mexicano y se mantendran alertas para, en caso necesario, tomar
medidas adicionales que coadyuven al buen funcionamiento del sistema, procurando en todo
momento preservar su estabilidad.

2 En el caso del Banco de México, el conjunto de las acciones aprobadas por su Junta de Gobierno en apoyo a
la liquidez en moneda nacional para reforzar el funcionamiento del sistema financiero asciende en monto a 800
mil millones de pesos.
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IVV. Evolucion del sistema financiero

En la presente seccion se describe la evolucion de los riesgos del sistema finaciero a lo largo
de 2019 y lo que va de 2020. Como en ediciones anteriores, se presenta un analisis de los
riesgos de crédito, mercado y liquidez para las instituciones de banca maltiple, y por primera
vez se incluye un analisis respecto a los riesgos de las instituciones del sector de ahorro para
el retiro, de seguros y fianzas, casas de bolsa y fondos de inversion, asi como para la banca
de desarrollo, entidades de fomento y otros intermediarios no bancarios.

Este analisis sugiere que, en general, el sistema financiero mexicano en su conjunto enfrentd
el inicio de la pandemia en una posicion solida. En lo que respecta al sistema bancario
mexicano, del analisis de los riesgos de crédito, mercado y liquidez, destaca que en general
la banca muestra capital elevados y amplia liquidez. Asimismo, el resto de las instituciones
analizadas mantienen niveles acotados de riesgo. No obstante, existen elementos de riesgo
que continuaran siendo vigilados puntualmente.

IV.1 Panorama general del sistema bancario

Dada la coyuntura econdémica internacional que se ha manifestado a raiz de la pandemia del
COVID-19, las entidades bancarias han puesto en practica Planes de Continuidad del
Negocio durante la pandemia. Estas medidas han tenido como finalidad, por una parte,
garantizar la operatividad de las instituciones y por otra parte, cuidar la salud tanto de los
empleados como de los clientes. En este sentido, las instituciones bancarias de importancia
sistémica han implementado la modalidad de trabajo a distancia con menor o mayor amplitud
y han reforzado las medidas de higiene y control de ingreso a las sucursales bancarias, la gran
mayoria de las cuales siguen operando con normalidad.

En relacion con los requisitos de liquidez en el mercado, no se han presentado complicaciones
y se siguen cumpliendo con los limites regulatorios del Coeficiente de Cobertura de Liquidez
(ccL) a nivel sistema y generalizados.

En cuanto al otorgamiento de crédito con base en los lineamientos emitidos por la cNBv, la
banca implementé un paquete de reestructuras y aplazamiento de pagos a los clientes
afectados directamente por la pandemia.Asimismo, la Banca de Desarrollo a través de sus
programas de garantias busca apoyar el crédito al sector pymes.

A junio de 2020, todas las entidades bancarias cumplen con el IcAP minimo requerido. De
diciembre de 2016 a junio de 2020, el IcAP del sistema bancario mostré una tendencia
creciente al aumentar 161 puntos base. En este periodo, el IcCAP promedio del sistema
bancario del pais se ubicd en 16.5% (Grafica 33).2® Cabe destacar que el 30 de junio la Junta

13 | a Circular Unica de Bancos establece un requerimiento minimo de 8.0%, aunado a un suplemento de
conservacion de capital de 2.5% y el suplemento contraciclico que se encuentra en 0%. Adicionalmente, en
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de Gobierno de la CNBV revocd la licencia de Banco Ahorro Famsa para operar como
institucion de banca multiple.** Al respecto, es importante mencionar que dicha accion no
fue consecuencia de la coyuntura que enfrenta el sistema financiero mexicano, sino que
obedece a problemas idiosincrasicos de dicha institucion y su liquidacion no tuvo un impacto
sobre el resto del sistema financiero.'® EI 30 de junio de 2020, la SHCP emitié un comunicado
para explicar que la liquidacion de Banco Ahorro Famsa era resultado de recurrentes
incumplimientos regulatorios sobre disposiciones normativas desde 2016, que se presentaron
con anterioridad a la coyuntura financiera y econdémica por la pandemia. Como resultado, el
1° de julio de 2020, el Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) inici6 su
proceso de liquidacion.

Durante 2019, la tasa de crecimiento nominal anual del capital neto de las instituciones del
sistema fue de 9.1%, mientras que la tasa de crecimiento anual de los activos ponderados
sujetos a riesgo totales fue de 8.6%. Con cifras a junio 2020 se observa un aumento en la tasa
de crecimiento nominal anual del capital neto de 13.8% derivado de las necesidades actuales
de la banca. La tasa de crecimiento anual de los activos ponderados sujetos a riesgo totales
permanece en 8.1% a junio 2020 (Gréafica 34).1

abril 2016, la cNBV publicé mediante las resoluciones modificatorias 83a y 84a a la Circular Unica de Bancos
la metodologia para realizar la identificacion de Instituciones de Banca Miuiltiple de Importancia Sistémica
Local. Estas Instituciones deben cubrir un suplemento de conservacién de capital adicional, en funcién del
grado de riesgo sistémico en que sean clasificadas. Dicho suplemento puede llegar hasta un 2.25% dependiendo
de las caracteristicas de cada institucion.

14 Para mayor informacion ver comunicado de prensa:
https://www.gob.mx/cms/uploads/attachment/file/560867/Comunicado_058.pdf

15 Debido a que las exposiciones interbancarias de Banco Ahorro Famsa eran reducidas y la amplia
mayoria de sus depositantes estan cubiertos por la totalidad de sus saldos por el seguro de depésitos del IPAB,
esta revocacion no ha tenido efectos significativos sobre el resto del sistema.

16 |_a Circular Unica de Bancos define a los Activos Ponderados Sujetos a Riesgo Totales como la suma de los
activos ponderados sujetos a riesgo de crédito previstos en el Capitulo I11 del Titulo Primero Bis; las posiciones
ponderadas equivalentes sujetas a riesgo de mercado a que se refiere el Capitulo 1V del Titulo Primero Bis y
los activos ponderados equivalentes sujetos a Riesgo Operacional conforme a lo establecido en el Capitulo V
del Titulo Primero Bis.
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e P e Gréfica 34. Crecimiento nominal anual
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Fuente: Banco de México y CNBV.
Nota: El valor de 11.3% se refiere al promedio ponderado de los requerimientos minimos de capital de cada una de las instituciones

bancarias, considerando todos los suplementos de capital incluyendo los correspondientes a las instituciones de importancia sistémica
local.

Respecto a la integracién del capital neto, al cierre de junio 2020 el 82.3% correspondia a
capital fundamental,!” 7.2% a capital béasico no fundamental y 10.5% a capital
complementario. Cabe destacar que en 2019 el capital basico no fundamental registré un
crecimiento nominal anual de 80.3% explicado, principalmente, por la emisién de
obligaciones subordinadas de algunas instituciones. De diciembre 2019 a junio 2020 se
observa un incremento de 18.4% en el capital complementario, 17.6% en el capital basico no
fundamental y 7.1% en el capital fundamental (Gréaficas 35 y 36).

17 El capital fundamental se integra por titulos representativos del capital social, aportaciones para futuros
aumentos al capital, reservas de capital, resultados de ejercicios anteriores, resultado neto, resultado por
valuacion registrado en el capital. El capital no fundamental se encuentra integrado por acciones preferentes e
instrumentos de capital basico que cumplan con los requisitos del Anexo 1-R de la Circular Unica de Bancos.

Asimismo, el capital complementario estara compuesto por reservas admisibles e instrumentos de capital basico
que cumplan con los requisitos del Anexo 1-S de la Circular Unica de Bancos.
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g i : Grafica 36. Instrumentos considerados
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Fuente: Banco de México y CNBV.

1/ Obligaciones subordinadas emitidas en México, asi como titulos emitidos en mercados extranjeros, considerados como capital
complementario (véase Anexo 1-S de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Instituciones de Crédito).

En particular, los activos ponderados sujetos a riesgo de crédito mostraron un crecimiento
moderado durante 2019 de 5.2%, menor al 7.3% observado en diciembre 2018, explicado
principalmente por la moderacion en la tasa de crecimiento en la cartera de crédito de la
banca multiple. Al cierre de junio 2020, el crecimiento respecto a diciembre 2019 se ubica
en 4.5%. Adicionalmente, los activos ponderados sujetos a riesgo de mercado y operacional,
expresados como proporcion de los APSRT, mostraron un incremento de 211 y 23 puntos base,
ubicandose al cierre de 2019 en 19.2% y 7.7%, respectivamente. Por otro lado, a junio 2020
se observa que la proporcion ApsrR de mercado y operacional respecto al total se ubico en
19.4% y 8.1% respectivamente (Gréfica 37).

Durante 2017 y hasta el cierre de 2019, la densidad de los activos totales*® habia permanecido
estable, con un promedio de 64.5% y con una densidad al cierre de 2019 de 67.9%. Sin
embargo, a raiz de la pandemia, se observa una disminucién en la densidad de los activos
totales al situarse en 60.2% para junio 2020 (Grafica 38). Este indicador da una idea de la
recomposicion de los activos de la banca, al incrementar la proporcion de los que acarrean
requerimientos menores de capital por riesgo crediticio o de mercado.

18 |La mayoria de las instituciones utiliza la metodologfa estandar para calcular los activos ponderados sujetos a
riesgo de crédito. Sin embargo, a mayo 2020, cinco instituciones cuentan con modelos internos autorizados para
el calculo de requerimientos de capital por riesgo de crédito. Cuatro de estas cinco instituciones cuentan con
modelos internos autorizados para dos 0 mas carteras de crédito. En particular, cuatro de ellas cuentan con

modelos para cartera comercial, dos para tarjeta de crédito, una para consumo no revolvente y una mas para
cartera hipotecaria.

19 La densidad de activos totales se define como el cociente de los activos ponderados sujetos a riesgo totales
entre los activos totales.
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Gréfica 37. Activos ponderados sujetosa  Grafica 38. Densidad de activos totales
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Fuente: Banco de México y CNBV.

Para que la banca contara con los elementos necesarios para adecuar las condiciones de sus
créditos a los retos que enfrentan las empresas y hogares y administrar sus riesgos ante la
contingencia sanitaria generada por el COVID-19, la Junta de Gobierno de la CNBV emitio
diversos oficios para establecer medidas temporales y extraordinarias en materia regulatoria,
entre las que se encuentran:

e Criterios Contables Especiales (CCE) para las entidades financieras que otorgan
crédito, con el objeto de facilitar reestructuras y renovaciones que permitan a los
acreditados contar con mejores condiciones para el pago de sus deudas hasta por seis
meses, sin considerar como vencidos los créditos que se apeguen a estas facilidades.
Lo anterior ha contribuido a mejorar la liquidez de los acreditados, lo que les permite
enfrentar de mejor manera las dificultades econdémicas de la contingencia.

e Uso de suplementos de capital por parte de instituciones de crédito, que les permite a
estas no detener el flujo crediticio hacia los hogares y las empresas, ayudando a la
recuperacion econémica.

e Se pospuso la entrada en vigor de algunas regulaciones que requeririan a las
instituciones de crédito aportar mas capital para cumplir con los estandares
internacionales, a fin de que dichas instituciones pudieran utilizar tales recursos para
continuar ofreciendo créditos y acelerar la recuperacion econémica.

e En linea con las medidas de sana distancia y para que las personas permanezcan en
lo posible en sus hogares, se emitieron flexibilizaciones para que clientes de los
sectores bancario, bursatil y de sociedades financieras populares puedan realizar
contrataciones no presenciales de productos y servicios financieros, tales como
creditos y apertura de cuentas.
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e Se otorgaron facilidades administrativas a las entidades financieras, a fin de que
pudieran atender diversas obligaciones a su cargo previstas en la regulacion emitida
por esta Comision, asi como para mitigar los efectos econdémicos derivados de la
contingencia.

e Las actividades de supervision y vigilancia durante la contingencia se han enfocado
en el seguimiento continuo al desarrollo y correcta implementacion de las facilidades
otorgadas, emitiendo diversos requerimientos de informacién y manteniendo una
comunicacion estrecha con las entidades financieras, con el objetivo de dar un
seguimiento oportuno y, en su caso, determinar las acciones a seguir.

e En materia de riesgo operacional y tecnoldgico, se difundieron una serie de
recomendaciones y medidas en linea con las practicas internacionales, con la
finalidad de que las entidades mantuvieran actualizados sus planes de continuidad de
negocio para mitigar los riesgos de una contingencia operativa.

IV.2 Analisis de riesgos de crédito, de liquidez y de mercado que enfrentan las
instituciones de banca multiple

Iv.2.1 Riesgo de crédito

Durante 2019 y considerando el periodo enero-junio 2020, la cartera crediticia de la banca
maultiple mostré un comportamiento mixto en las tasas de crecimiento anuales nominales de
los diversos segmentos de crédito. Por un lado, la cartera de vivienda continud creciendo,
registrando una tasa anual nominal a diciembre de 2019 de 11.0%, 111 puntos base mayor a
la observada en diciembre de 2018. Sin embargo, en 2020 se observa una disminucion en su
dinamismo, al ubicarse en 9.7% en junio de 2020. En contraste, la tasa de crecimiento anual
para la cartera comercial a diciembre de 2019 fue de 2.4%, mientras que durante 2020 se
observo un crecimiento acelerado hasta llegar a un maximo de 13.9% en abril 2020, el nivel
a junio de 2020 es de 7.7%. La tasa de crecimiento de la cartera comercial se explico en parte
por la proporcion de la cartera denominada en moneda extranjera y por la variacion observada
en el tipo de cambio, como se comenta méas adelante.
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Por otro lado, la cartera de consumo revolvente mantuvo un crecimiento promedio de 4.9%
durante 2019, sin embargo, a partir de marzo 2020 se observa una disminucion acelerada,
que ocasiond que la tasa de crecimiento anual nominal cayera a niveles negativos de 7.5% al
cierre de junio 2020. En la cartera de consumo no revolvente se presentd una tendencia
decreciente en su tasa de crecimiento anual al pasar de 5.4% en diciembre de 2019 y hasta
Ilegar a un nivel negativo de 0.1% en junio 2020 (Gréficas 39 y 40).

Sin embargo, resalta que en junio de 2020 el principal crecimiento que se dio en el balance
general de la banca fue el de inversiones en valores, principalmente gubernamentales. Esta
situacion genero que la participacion de la cartera como proporcion de los activos fuera 6.4
puntos porcentuales menor al cierre del segundo trimestre de 2020 (48.3%), en comparacion
con el mismo periodo del afio anterior (54.7%).

Graéfica 39. Saldo por cartera Gréfica 40. Tasa de crecimiento nominal
(Billones de pesos) por cartera, variacion anual
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Los indices de morosidad (IMOR) y de morosidad ajustado (IMORa) de la cartera de crédito de
la banca multiple, en términos generales, presentaron incrementos marginales durante 2019
y hasta junio de 2020. El IMOR de la cartera comercial se mantuvo en un promedio de 1.3%
durante 2019, cerrando en junio de 2020 en 1.2%. En la cartera de vivienda se observé un
promedio de 2.7% en 2019 y aument6 a 3.1% en junio de 2020. En cuanto a la cartera de

consumo, el indicador se mantuvo en promedio en 4.4% para 2019 y aumento a 4.8% en
junio de 2020.

El iIMORa de la cartera crediticia presentd un promedio de 2.0%, 3.6% y 12.8% durante 2019
para las carteras de comercial, vivienda y consumo, respectivamente. Mientras que a junio
de 2020 este indicador se ubicé en 2.0%, 3.9% y 14.0% para dichas carteras (Grafica 41).

Sobre dicha morosidad, cabe destacar que los CCE contribuyeron a mantener los indicadores
de calidad de activos. No obstante, para el Gltimo trimestre de 2020 podria generarse un
aumento en la tasa de incumplimiento una vez que se reactiven los pagos de los créditos
amparados por la facilidad regulatoria, lo que se reflejaria en pérdidas por riesgo de crédito.
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Gréfica 41. Indice de morosidad e indice de morosidad ajustado por cartera
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Fuente: CNBV.

En lo referente al indice de cobertura de reservas de las quitas y los castigos para la cartera
crediticia de la banca maltiple, durante el Gltimo afio se observa que, en términos generales,
las reservas crediticias son suficientes para cubrir las pérdidas esperadas.?’ En particular, las
reservas constituidas en julio de 2019 cubren con un aforo de 1.2 a 1 las quitas y los castigos
acumulados por las instituciones bancarias en los doce meses siguientes.?

Si bien el indice de cobertura de reservas de las quitas y los castigos permanecio estable en
el altimo afio, esta tendencia estuvo explicada por un comportamiento mixto en los indices
de cada tipo de cartera, puesto que para la cartera comercial, dicho indice pasoé de 3.0 en julio
2018 a 2.0 en julio de 2019, mientras que para la cartera de vivienda pasé de 1.5 a 1.7 durante
el mismo periodo. En el caso de la cartera comercial, la disminucion en el indice de cobertura
se explica principalmente por un aumento del monto de quitas y castigos acumuladas;
mientras que el aumento del indice para la cartera de vivienda se debe a una disminucion de
este monto acumulado. Los indices correspondientes a las carteras de consumo revolvente y
no revolvente se mantienen estables en 0.9 y 0.8 respectivamente (Gréafica 42).

20 El indice de cobertura de reservas de las quitas y los castigos para un mes en particular se calcula como la
razén de las reservas correspondientes a dicho mes entre las quitas y los castigos acumulados en los doce meses
subsecuentes. Esto explica que la informacidn tenga un rezago.

21 La constitucion de reservas preventivas para la banca multiple se realiza mediante la estimacion de la pérdida
esperada de los siguientes doce meses. La pérdida esperada se determina, a su vez, como el producto de la
probabilidad de incumplimiento, la severidad de la pérdida y la exposicion al incumplimiento.
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Gréfica 42. Indice de cobertura de las quitas y los castigos (doce meses subsecuentes)
por cartera
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Fuente: CNBV.

Si bien la cartera de consumo representd el 55.2% del flujo de quitas y castigos del sistema,
principalmente por las tarjetas de crédito, el principal incremento en el Ultimo afio provino
de la cartera comercial, que aumento de 1.7 miles de millones de pesos en junio de 2019 a
6.4 mmdp en el mismo mes de 2020. Resalta a su vez, que el 75% de este saldo provino de

quitas y castigos realizados en junio de 2020 por una sola institucién, particularmente en su
cartera empresarial.

Por su parte, el porcentaje de reservas constituidas respecto al saldo de la cartera mantuvo
una tendencia estable durante 2019, cerrando el afio en 3.2%, mismo nivel al de 2018.%2 Sin
embargo, de febrero a junio de 2020 se observ6 un incremento en este porcentaje, lo que
refleja la necesidad de la banca multiple de constituir mayores reservas debido a la mayor
pérdida esperada hacia adelante, sobre todo para la cartera de consumo revolvente que es en
la que se realiz6 un mayor incremento al pasar de 10.9% a 11.9% de diciembre de 2019 a
junio de 2020. Seréd importante darle seguimiento a las pérdidas que se observen en las
carteras de crédito, sobre todo derivado del impacto de la pandemia (Graficas 43 y 44).

22 |_a metodologia de reservas estandar establecida, asi como las metodologias internas de reservas, establecidas

dentro de la Circular Unica de Bancos, son metodologias prospectivas que buscan estimar el monto de perdidas
crediticias dentro de un horizonte temporal de 12 meses para cada crédito.
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Gréfica 43. Cociente de reservas a Gréfica 44. Cociente de reservas a
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(%) (%)
59, 16% Comercial Vivienda
Revolvente No Revolvente
4% A 12% + )
. 3.6% 11.9%
fiw
3% - o 8% -
32% 7.9%
2% 4% o
1.7%
1
1.5%
1% T L a— T — T — T — T 1 0% +—— T T T T ——
2ELEo 2222222288 - =525 22222222 288

Fuente: CNBV. Fuente: CNBV.

Derivado de la expectativa de un deterioro futuro, los bancos crearon mayores estimaciones
preventivas para riesgos crediticios. Dichas estimaciones constituyen herramientas que
ayudan a mitigar el impacto en la solvencia que podria tener la morosidad en el futuro. A
junio de 2020, el indice de Cobertura (ICOR) se ubicd en 164.7%, por lo que los bancos

registraron estimaciones crediticias suficientes para cubrir la totalidad de la cartera vencida
(Grafica 45).

En particular, el saldo de las estimaciones preventivas adicionales registr6 un nivel histérico
de 31 mil millones de pesos en junio de 2020, cuando el promedio desde 2008 habia sido de
8 mil millones de pesos. Al cierre del segundo trimestre de 2020, las estimaciones preventivas
adicionales representaron el 15.3% de las estimaciones preventivas totales, lo que implic6 un
crecimiento de 2.6 veces respecto del dato observado en el mismo periodo del afio anterior.

Cabe sefialar que a junio de 2020, tres bancos concentraron mas de la mitad del total de las
reservas adicionales del sistema.
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Graéfica 45. Indice de cobertura de cartera vencida (ICOR)
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Fuente: CNBV.

IV.2.1.1 Cartera de crédito de consumo

La cartera de consumo a junio de 2020 estd compuesta en un 63.2% por créditos no
revolventes (nGmina, personales y otros) y en un 36.8% por créditos revolventes (tarjeta de
crédito). Durante 2020 se ha visto una desaceleracion en el crecimiento de todas las carteras
de consumo, registrando una caida nominal anual de 3% de forma agregada en junio de 2020.
En particular, las carteras revolvente y personal presentaron en junio tasas de crecimiento
nominal anual de -7.5% y -4.4%, respectivamente, menores al 4.2% y -2.6% presentados en
diciembre 2019. Mientras, las carteras de créditos de némina y otros créditos crecieron a
tasas nominales anuales de 1.2% y 3.1% respectivamente en junio 2020 en comparacidn con
el 9.2% y 10.0% que mantenian al cierre de 2019 (Gréaficas 46 y 47).

Los indices de morosidad y de morosidad ajustado (IMOR e IMORa) de la cartera de consumo
revolvente (tarjeta de crédito) mostraron una tendencia estable durante 2019. Sin embargo,
durante 2020 se observa un incremento en estos indicadores, llegando a niveles de 5.4% y
17.1% respectivamente en junio de 2020. La morosidad de la cartera de consumo no
revolvente también registrd una tendencia estable durante el 2019, con 4.0% de IMOR Y 11.2%
de IMORa. Para 2020 se observa un ligero incremento al aumentar a 4.5% el IMOR y a 12.2%
el IMORa de la cartera.
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Grafica 46. Saldo de las carteras de Gréfica 47. Tasas de crecimiento nominal de

consumo las carteras de consumo, variacion anual
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1/ En la categoria de otros se consideran créditos de auto, adquisicion de bienes muebles, operaciones de arrendamiento capitalizable y otros
créditos de consumo de acuerdo con el desglose de catalogo minimo.

Al observar la cartera de consumo no revolvente desglosada por segmento, se observa un
incremento constante en el IMORA de créditos personales, al pasar de 15.1% en diciembre de
2018 a 16.3% en diciembre de 2019 y posteriormente a 17.9% en junio de 2020. Por su parte,
el mismo indicador para la cartera de créditos de némina se increment6 de 10.3% al cierre de
2019 a 10.7% a junio de 2020. Por ultimo, los demas créditos de consumo no revolvente
aumentaron de 6.5% de diciembre de 2019 a 7.7% en junio de 2020 (Gréficas 48 y 49).

Gréfica 48. Indice de morosidad (IMOR) e

! Gréfica 49. Indice de morosidad ajustado de
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Fuente: CNBV.

1/Otros créditos incluye: créditos de auto, adquisicion de bienes muebles, operaciones de arrendamiento capitalizable y otros créditos.
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Adicionalmente, las quitas y los castigos de los créditos de consumo no revolvente que
realizaron las instituciones de enero a diciembre de 2019, sumaron un total de 53.8 mil
millones de pesos. Para junio de 2020, el acumulado de quitas y castigos desde junio de 2019
resultd de 56.8 mil millones de pesos y con un nivel de 9.0% de razon de quitas y castigos
acumuladas a cartera vigente promedio (Grafica 50).

Por su parte, en la cartera de consumo revolvente, las quitas y los castigos de enero a
diciembre de 2019 sumaron un total de 52.3 mil millones de pesos, cifra que equivale a un
13.4% de la cartera vigente promedio de 2019, porcentaje menor a lo observado en diciembre
de 2018 de 13.7%. Para junio de 2020, el acumulado de quitas y castigos desde julio de 2019
resultd de 53.4 mil millones de pesos y con un nivel de 13.7% de razdn de quitas y castigos
acumuladas a cartera vigente promedio de 13.8, nivel mayor al que se tenia en junio de 2019
de 13.5% (Grafica 51).

Graéfica 50. Cociente de las quitas y los Gréfica 51. Cociente de las quitas y los castigos
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Y¥as quitas y castigos acumuladas se refieren al monto de quitas y castigos totales considerando los Gltimos doce meses

En el caso de las carteras de consumo, la cobertura de reservas preventivas creadas para
afrontar a las quitas y los castigos de doce meses muestra una brecha por debajo de la
cobertura completa. El indice de cobertura de la cartera de tarjetas de crédito indica que a
julio de 2019 las reservas cubrian 0.9 afios de las quitas y los castigos que se aplicaron en los
doce meses posteriores, es decir, de julio de 2019 a junio de 2020 (Grafica 52). Aunado a
esto, el cociente de reservas respecto al monto de la cartera total tuvo un nivel de 11.9% a
junio de 2020, mayor al 10.9% observado al cierre de 2019 (Graficas 53 y 54).
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Gréfica 52. Indice de cobertura de las quitas y los castigos (doce meses subsecuentes) de la
cartera de consumo no revolvente y revolvente
(Afios de cobertura)
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Para la cartera de consumo no revolvente, el indice de cobertura muestra que las reservas
constituidas por las instituciones de banca multiple en julio de 2019 solamente cubrian 0.8
afios de las quitas y los castigos que se aplicaron en los doce meses posteriores (Gréafica 53).
El cociente de reservas respecto del monto de la cartera aument6 de 7.5% en diciembre de
2019 a 7.9% en junio de 2020. Este comportamiento se debe al aumento del porcentaje de

reservas en la cartera de créditos personales que pasoé de 10.9% al cierre de 2019 a 12.0% en
junio de 2020 (Grafica 54).

Grafica 53. Cociente de reservas a cartera

Grafica 54. Cociente de reservas a cartera
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Fuente: CNBV. Fuente: CNBV.
Y La categoria de otros considera créditos de auto, adquisicion de bienes muebles, operaciones de arrendamiento capitalizable y otros créditos
de consumo.
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A junio de 2020, el ICOR de la cartera de tarjetas de crédito se ubico en 221.8%, el de créditos
de ndémina en 244.7%, el de créditos personales en 162.1% Yy el de los demas créditos no
revolventes en 163.9% (Gréfica 55).

Graéfica 55. 1ICOR de la cartera vencida de consumo no revolvente y revolvente
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Fuente: CNBV.
¥'La categoria de otros considera créditos de auto, adquisicion de bienes muebles, operaciones de arrendamiento capitalizable y otros créditos
de consumo.

El limite de crédito promedio al momento de originacion en la cartera de consumo revolvente
presentd una disminucion de 2.3%, al pasar de 27.7 mil pesos al cierre de 2019 a 27.1 mil
pesos al tercer bimestre de 2020 (Grafica 56).

En el caso de los créditos originados por bimestre en la cartera de consumo no revolvente, se
observa una tendencia estable, y la mediana de la distribucién al cierre de 2019 resulté de 4.6
mil pesos, mientras que para el tercer bimestre de 2020 disminuyé a 3.0 mil pesos (Grafica
57). Aunado a esto, se observa que la mediana del saldo de los créditos de nGmina originados
paso de 14.9 mil pesos al cierre de 2019 a 18.9 mil pesos a junio de 2020. En cambio, para
los créditos personales se observa una disminucion en la mediana, al pasar de 3.1 mil pesos
al cierre de 2019 a 2.6 mil pesos al tercer bimestre de 2020 (Gréafica 58 y Grafica 59).
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Gréfica 56. Limite y saldo promedio de Gréfica 57. Cuartiles del saldo de créditos
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Fuente: Banco de México. Fuente: Banco de México.

1/ El calculo de créditos originados se realiz6 tomando en cuenta todos los créditos que se originaron en el bimestre.

Grafica 58. Cuartiles del saldo de créditos Grafica 59. Cuartiles del saldo de créditos
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Fuente: Banco de México.
1/ El calculo de créditos originados se realizd6 tomando en cuenta todos los créditos que se originaron en el bimestre.

Los meses transcurridos desde la originacion de los créditos en las carteras vigentes de
nomina y personales, se han mantenido relativamente constantes durante los Ultimos dos
anos, con un promedio ponderado de 21.1 y 13.0 meses a diciembre de 2019,
respectivamente. Sin embargo, en el tercer bimestre de 2020, se observa una disminucion del
tiempo transcurrido desde la originacion, con un promedio ponderado de 14.5 meses para
nominay 11.7 meses para personal al cierre de junio de 2020 (Grafica 60 y Gréfica 61).
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Al cierre de 2019, de los créditos de némina de entre 4 y 12 meses de antigiiedad, el 4.5%
del saldo presentan sesenta 0 mas dias de atraso, mayor al 3.5% reportado al cierre de 2018;
y para el cierre de junio 2020 esta proporcion disminuyé a 3.3%. Ademas, de los créditos de
12 a 20 meses de antigliedad, el 3.7% del saldo presenta sesenta 0 mas dias de atraso en junio
de 2020, menor al 4.7% reportado al cierre de 2019. Por otro lado, de los créditos con menos
de cuatro meses transcurridos, solo el 0.8% a diciembre de 2019 y el 0.4% a junio de 2020
presentan sesenta 0 més dias de atraso (Grafica 62).

Al cierre de junio de 2020, de los créditos personales de entre 4 y 12 meses y de entre 12 y
20 meses de antigiiedad, el 10.8% y el 15.2% presenta sesenta 0 mas dias de atraso, mayor
al 10.0% y 11.5% reportado al cierre de 2019 respectivamente. Por otro lado, en los créditos
con menos de cuatro meses transcurridos esta misma proporcion aumenté de 1.7% en
diciembre de 2019 a 3.7% del saldo en junio de 2020 (Grafica 63).

Gréfica 60. Promedio ponderado de meses  Gréfica 61. Promedio ponderado de meses
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Fuente: Banco de México.
1/ La informacion de la cartera de consumo es bimestral.
2/ Para efectos de esta grafica, los meses transcurridos desde la originacion se ponderaron por el saldo de los créditos de la cartera.
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Grafica 62. Porcentaje del saldo de
créditos de ndmina con 60 o0 més dias de
atraso por meses transcurridos desde la
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Fuente: Banco de México.

Grafica 63. Porcentaje del saldo de
créditos personales con 60 0 més dias de
atraso por meses transcurridos desde la
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Para los créditos revolventes, el promedio ponderado de los meses transcurridos desde la
originacion muestra un incremento de 6.0% en los ultimos afios, al pasar de 79.0 meses en
diciembre de 2017 a 83.3 meses en diciembre de 2019 y posteriormente a 84.7 meses en junio

de 2020.

Se observa un incremento generalizado en la proporcion del saldo que representan créditos
con sesenta 0 mas dias de atraso a junio de 2020. De los créditos con méas de 36 meses de
antiguiedad, el 2.1% del saldo presenta sesenta 0 mas dias de atraso, mayor al 1.5% reportado
al cierre de 2019. En cambio, de los créditos con menos de 4 meses, solo el 0.2% a diciembre
de 2019 y el 0.3% a junio de 2020 presenta sesenta 0 mas dias de atraso. (Gréafica 64 y 65).

66



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Gréfica 64. Promedio ponderado de meses  Grafica 65. Porcentaje del saldo de créditos
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Fuente: Banco de México.
1/ La informacion de la cartera de consumo es bimestral.
2/ Para efectos de esta grafica, los meses transcurridos desde la originacion se ponderaron por el saldo remanente de los créditos de la cartera.

IV.2.1.2 Cartera de crédito de vivienda

Los créditos de vivienda se componen en su mayoria por créditos de vivienda media y
residencial con el 89.4% de esta cartera a junio de 2020. Este tipo de créditos mostraron un
aumento del 4.7% entre diciembre de 2019 y junio de 2020 (Gréfica 66).

Los créditos de vivienda para la remodelacion con garantia de banca de desarrollo o de
fomento publico mostraban tasas de crecimiento crecientes desde 2017. A partir de julio de
2019, se observa una caida en las tasas de crecimiento, con una tasa de -15.0% al cierre de
2019 y -30.5% al cierre de junio 2020. Los créditos de interés social también han mostrado

tasas de crecimiento negativas, con un nivel de -13.5% a diciembre de 2019 y -10.8% a junio
de 2020.

Por otro lado, al cierre de diciembre de 2019, los créditos de Infonavit y Fovissste tuvieron
una tasa de crecimiento anual de 5.2%; sin embargo, durante el 2020 han tenido una
desaceleracion, con una tasa de -0.2% al cierre de junio 2020 (Gréafica 67).23

ZCorresponde a cartera de crédito registrada dentro del balance de las instituciones de Banca Mdltiple la cual
fue adquirida al Infonavit o el Fovissste.
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Grafica 66. Saldo de la cartera de vivienda

Gréafica 67. Tasas de crecimiento nominal de
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1/ Corresponde a cartera de crédito registrada dentro del balance de las instituciones de Banca Mdltiple la cual fue adquirida al Infonavit o el
Fovissste.

2/ Se refiere a créditos de remodelacién o mejoramiento con garantia otorgada por la Banca de Desarrollo o Fideicomisos Publicos.

Respecto al indice de cobertura promedio de las quitas y los castigos para la cartera de
vivienda, las reservas constituidas en julio de 2019 alcanzaron a cubrir 1.7 veces las quitas y
los castigos aplicados de julio de 2019 a julio de 2020 (Gréfica 68). EI monto de quitas y
castigos acumulados en los doce meses anteriores, ha tenido una tendencia decreciente,
llegando a 6.5 mil millones de pesos en diciembre 2019 y a 7.2 mil millones de pesos en
junio 2020. Esto refleja la reduccién en el porcentaje de las quitas y los castigos respecto al
monto promedio de la cartera vigente que registré 0.8% al cierre de 2019, 11 puntos base

menos que el cierre de 2018. Para 2020 continta este comportamiento y la razén se mantiene
en 0.8% a junio de 2020 (Gréfica 69).

El iIMORa de la cartera de vivienda permanecid estable durante 2019, con un promedio de
3.5% y cerr6 en 3.6% en diciembre de 2019, mientras que el IMOR aumentd ligeramente de
2.6% a 2.9% en el mismo periodo. Sin embargo, durante 2020, se ha observado un

incremento de ambos indicadores, al cerrar en 3.9% el IMORa y 3.1% el IMOR a junio de 2020
(Grafica 70).
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Grafica 68. Indice de cobertura de las quitas y los castigos (doce meses subsecuentes) de la
cartera de vivienda
(Afios de cobertura)
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Fuente: CNBV.

Graéfica 69. Cociente de quitas y castigos (QyC) entre cartera vigente promedio y nivel de

quitas y castigos de la cartera de vivienda
(%, millones de pesos)
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Fuente: CNBV.
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Gréfica 70. Indices de morosidad y de morosidad ajustado de la cartera de vivienda
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Respecto al riesgo de la cartera de vivienda, la proporcion de saldo de los créditos de vivienda
con mas de un atraso ha permanecido en niveles bajos durante los ultimos tres afios. Al cierre
de 2019 la proporcién de saldo de créditos sin atraso se ubicd en 90.8%, mientras que al
cierre de junio de 2020 aumento a 92.9%. Ello muestra que el saldo total de los créditos de
vivienda estd concentrado en acreditados que pagan puntualmente sus obligaciones. Por su
parte, se observa una tendencia estable de la razon de reservas crediticias a cartera total,
ubicandose en un 1.5% a diciembre de 2019, nivel que se ha mantenido en lo que va de 2020
(Grafica71y 72).

Gréfica 71. Distribucion del saldo por atrasos de la cartera de vivienda
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Fuente: cCNBV
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Grafica 72. Cociente de reservas a cartera total de vivienda
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Fuente: cNBv

1IV.2.1.3 Cartera de crédito comercial

A junio de 2020, la cartera de crédito comercial esta constituida en un 79.4% por créditos a
empresas (corporativos, pequefias y medianas empresas no financieras), 14.7% por créditos
al Gobierno (gobierno federal, organismos descentralizados y empresas productivas del
Estado) y 5.9 % por créditos a entidades financieras. De manera general, se puede observar
una desaceleracion en la tasa de crecimiento nominal anual de la cartera comercial durante
2019, que a diciembre se situ6 en 2.4%. Sin embargo, derivado de las nuevas necesidades de
financiamiento del sector que trajo la pandemia del COVID-19, se observa un aumento
considerable en el saldo de la cartera comercial, principalmente en los segmentos de créditos
aempresas Y a entidades financieras, por el ejercicio de lineas de crédito revolvente. Al cierre
de junio de 2020, se observa una tasa de crecimiento anual nominal de 7.7% para el total de
la cartera comercial.

De manera particular, la cartera de empresas presentd una tasa de crecimiento nominal anual
de 2.9% a diciembre de 2019 y de 8.8% a junio de 2020. Las carteras de gobierno y entidades
financieras registraron tasas de crecimiento nominal anual de 4.1% y -8.0% respectivamente
al cierre de 2019, y de 2.6% Yy 5.2% para el cierre de junio de 2020 (Gréficas 73y 74).
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Grafica 73. Saldo de la cartera de crédito Gréafica 74. Tasa de crecimiento nominal de

comercial por tipo la cartera de crédito comercial por tipo,
(Miles de millones de pesos) variacion anual
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Fuente: CNBV. Fuente: CNBV.
Al cierre de junio de 2020, el 72.8% de la cartera comercial estaba denominada en moneda

nacional, el 25.7% en ddlares de Estados Unidos y lo restante en otras monedas,
fundamentalmente ddlares.

Desde marzo y hasta junio de 2020, la proporcion de la cartera de crédito a empresas en
ddlares tuvo un incremento significativo. La tasa de crecimiento anual de estos créditos en

dolares fue de 2.0% en junio de 2020. Sin embargo, al valorizar dicha cartera en pesos, la
variacion anual real fue de 17.4%.

El IMOR y el IMORa de la cartera comercial mostraron una tendencia estable durante 2019 y
lo que va de 2020, con niveles de 1.2% y 2.0% respectivamente a junio 2020. El IMOR e
IMORa mas altos de esta cartera, aunque en niveles aceptables, se observan en los créditos a
empresas con 1.5% y 2.4% respectivamente a junio de 2020 (Gréafica 75). Entre junio de 2019

y junio de 2020, el saldo de la cartera vencida a empresas present6 una reduccion anual real
de 1.7%.%*

24 Entre febrero y marzo de ese ejercicio se observé un incremento mensual real de 20.1% en la cartera vencida,
motivado principalmente por un acreditado que incumplid a un banco. Sin embargo, dicho crecimiento fue més
gue compensado con la disminucion mensual real de 21.7% observados en la cartera vencida entre mayo y junio
de 2020, principalmente por castigos de cartera vencida realizada por dos instituciones.
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Gréfica 75. Indices de morosidad y de morosidad ajustado de las carteras de crédito

comercial
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Graéfica 76. Relacion entre las quitas y castigos acumulados en doce meses y la cartera

vigente promedio de la cartera comercial
(%, millones de pesos)
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Fuente: CNBV.
1/Las quitas y castigos acumuladas se refieren al monto de quitas y castigos totales considerando los Gltimos doce meses.

Se observa un incremento del 58% en las quitas y castigos acumulados en doce meses
comparando junio de 2019 contra junio de 2020, a dicha fecha las quitas y castigos
acumulados en doce meses representaron el 0.8% de la cartera vigente. En cuanto a las
pérdidas esperadas de la cartera comercial, se observa una disminucion en la cobertura
calculada para hacer frente a las quitas y castigos acumuladas en los doce meses siguientes a
la constitucion de reservas. Dicha cobertura muestra que las reservas constituidas en julio de
2019 alcanzan a cubrir 2.0 veces las quitas y castigos que se generaron en los doce meses
subsecuentes, es decir, de julio de 2019 a junio de 2020 (Grafica 76 y Grafica 77).
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Como se comento, en el primer trimestre del 2020 el comportamiento de la cartera vencida
de los créditos a empresas estuvo impactado por el incumplimiento de un credito
importante observado en una institucion particular.

Gréfica 77. Indice de coberturas de las quitas y los castigos (doce meses subsecuentes) de

la cartera comercial
(Afios de cobertura)
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Fuente: CNBV.

Respecto al porcentaje que representan las reservas sobre el saldo de la cartera comercial
total, en términos generales este fue estable durante 2019 con un nivel de 1.6% en diciembre,
sin embargo, durante 2020 las instituciones de banca multiple incrementaron esta proporcion,
en linea con las necesidades de financiamiento del mercado. A junio de 2020, el porcentaje
de reservas respecto al saldo de la cartera comercial fue de 1.7%. Este incremento se debe a
una mayor proporcién de reservas para la cartera de empresas, particularmente para pymes,
que paso de 3.9% al cierre de 2019 a 4.3% en junio de 2020. El porcentaje de reservas de la
cartera de créditos a corporativos pasé de 1.1% a 1.2% de diciembre de 2019 a junio de 2020,
mientras que las carteras de crédito a entidades financieras y gobiernos pasaron de 1.6% y
0.7% a 1.5% y 0.6% respectivamente (Graficas 78 y 79). 2

25 |os corporativos se refieren a empresas no financieras con ventas o ingresos netos anuales iguales 0 mayores
a 14 millones de upis.
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Gréfica 78. Cociente de reservas a cartera Grafica 79. Cociente de reservas a cartera

total por tipo de crédito comercial total por tamafo de empresa
(%) (%)
2.8% Empresas Entidades Financieras 6% - .
Corporativo PyME
Gobiemo Comercial
2.1% 1.9%
4% 1 43%
1%
1.4% 4 1.5%
2% o
0.7% 0.6% 120
/_F-W/'\_\_-/__._.o
0.0% — T T T T T T T T T T 0%
o T o T e S -« T+ v B R = N ] |

)
B,

=3

mar-2(

jun-20 -
G
7

jun-17+
7
7
8
8
8
8
4]
4]
4]

mar-20-
jun-2

Fuente: CNBV. Fuente: CNBV.

Respecto a la probabilidad de incumplimiento de la cartera comercial, el valor mas alto se
encuentra en los créditos a pymes, cuyo promedio ponderado por exposicion a junio de 2020

fue de 8.4%. Durante 2020 se observa un incremento de 30 puntos base, respecto del nivel
de 8.1% al cierre de 2019.

En la cartera de créditos a entidades financieras también se observa un incremento en la
probabilidad de incumplimiento, al pasar de 3.1% en diciembre de 2019 y a 3.5% en junio
de 2020, asociado a los dias de atraso promedio Por otro lado, se observa una disminucion
en la probabilidad de los créditos de la cartera de estados y municipios al pasar de 5.3% al
cierre de 2019 y posteriormente a 5.2% en junio de 2020. Finalmente, la cartera de credito al
Gobierno Federal y corporativos 2°mantuvieron un perfil estable de riesgo de acuerdo con

esta misma métrica, y al cierre de junio de 2020 se ubicaron en 0.9% y 2.8% respectivamente
(Gréfica 80).

% |_a cartera de crédito corporativa se refiere a personas morales y fisicas con actividad empresarial, con ventas

netas o ingresos netos anuales mayores o iguales a 14 millones de uDIS, distintas de entidades Federativas,
Municipios y entidades financieras.
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Gréfica 80. Probabilidad de incumplimiento de la cartera comercial®’
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Fuente: CNBV.

Sobre las garantias con las que cuentan los créditos de la cartera, puede observarse que a
junio de 2020 el 23.5% del saldo de los créditos cuenta al menos con garantia real no
financiera, 11.7% al menos con garantia personal, y 6.0%, 5.1% y 3.8% cuentan al menos
con garantias de primeras pérdidas, paso y medida o garantias financieras, respectivamente.

Al hacer un analisis respecto de la distribucion del saldo de los acreditados con atrasos, es
importante sefialar que a diciembre de 2019, la proporcién de saldo con 4 0 mas atrasos
incremento de 0.8% a 1.2% respecto de 2018, y a junio de 2020 se mantiene en 1.2%. Por
otro lado, se observa un aumento en los créditos que se encuentran de 0 a 1 mes de atraso, al
pasar de 0.3% al cierre de 2018 a 0.7% al cierre de 2019, cifra que disminuy6 a 0.6% en junio
de 2020. De diciembre de 2019 a junio de 2020, el saldo de créditos con cero atrasos paso de
97.7% a 98.1% respectivamente (Grafica 81) %8.

27 La probabilidad de incumplimiento de la cartera comercial se determina a partir de un puntaje crediticio total
que considera factores de riesgo cuantitativos y cualitativos, de acuerdo con los articulos 112 y 113 de la CUB.

28 Los atrasos para la cartera comercial estan definidos como el total de facturaciones vencidas a la fecha de
calificacion y se calcula en términos mensuales, de acuerdo con el articulo 91 de la cus.

76



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Grafica 81. Distribucién del saldo de créditos con atrasos de la cartera comercial
(%, % cero atrasos)
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Fuente: CNBV.

Al considerar la actividad econdmica de los acreditados de la cartera comercial, a junio de
2020, los sectores con mayor participacion sobre la exposicion son el de distribucion de
bienes, con 18.2% de la exposicion total, el de servicios, con 17.7% y el de industria
manufacturera, con 17.4%. Adicionalmente, el sector con mayor proporcion de reservas
respecto a la exposicion resultd ser el de distribucion de bienes, con 2.4% de reservas,
seguido de los sectores de construccion e industria manufacturera con el 1.9% de reservas a
junio de 2020 (Grafica 82).

Gréfica 82. Pérdida Esperada (cociente de reservas a exposicion) y exposicion de la
cartera comercial por actividad econémica
(miles de millones de pesos, %)
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Fuente: CNBV.
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Considerando la cartera de crédito comercial por tipo de moneda valuada en pesos
mexicanos, se observa un incremento del 23.2% en el saldo de creditos en ddlares de
diciembre de 2019 a junio de 2020. Parte del crecimiento anterior se debe a la depreciacion
del tipo de cambio del peso en relacion al délar de EE.UU. El otorgamiento de crédito
denominado en pesos mexicanos representa el 75.0% del saldo a junio de 2020, mientras que
los créditos en doélares representan el 23.1% del saldo y solo el 1.9% se dispone en otras
monedas. En contraste, al cierre de 2019 representaban el 78%, 20.3% y 1.7%,
respectivamente.

Criterios contables especiales

Como se menciond previamente, ante la contingencia del COVID-19, el 27 de marzo de 2020
la CNBV emitid, con carécter temporal, CCE para instituciones de crédito, aplicable a los
créditos de la cartera crediticia de consumo, de vivienda y comercial.

El beneficio consistio en que los créditos que fueran renovados o reestructurados al amparo
de los CCE, no se considerarian como cartera vencida. Las instituciones podrian otorgar,
entre otros beneficios, un plazo de gracia en el pago del capital e intereses de los créditos de
cuatro meses con posibilidad de prérroga de 2 meses mas. En correspondencia con lo
anterior, las nuevas condiciones del crédito podian considerar el extender el plazo de
vencimiento original de las operaciones, hasta por seis meses.

Los beneficios del programa original serian aplicables a acreditados afectados por la
contingencia, cuyos créditos estuvieran clasificados contablemente como vigentes al 28 de
febrero de 2020. Se establecio que dichos beneficios deberian quedar instrumentados a mas
tardar 120 dias naturales después de la fecha antes mencionada, aunque el plazo se amplio
30 dias mas de acuerdo con el comunicado No. 056 publicado el 29 de junio de 2020, para
terminar su instrumentacion al cierre de julio de 2020. En consistencia, se amplio la
aplicacion de la facilidad a los créditos que estuvieran clasificados contablemente como
vigentes al cierre de marzo de 2020 (Tabla 2).

Tabla 2. Créditos reestructurados mediante los Criterios Contables Especiales
(Informacion a julio 2020)

Sector | Nimerode CrECos | (iomaoapesos) | oo
Banca Comercial ’ 7,206,904 ’ 1,067,334 ‘ 19.5%
Comercial 153,753 499,978 14.1%
Consumo 6,772,316 243,083 24.2%
Hipotecario 280,835 324,273 34.7%

Fuente: Informacién de la CNBV y el Banco de México.
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Cartera Total

A junio de 2020 la cartera consolidada de la banca multiple acumulé un monto de 5, 639,330
mdp (Grafica 83), de los cuales 1,045,430 mdp se encontraban adheridos a los CCE,
equivalente al 18.5% del total (Grafica 84).

Grifica 83. Composicion de la Cartera Grafica 84. Créditos totales Adheridos
total a CCE
(mmdp) (mmdp)
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Fuentes: Para cartera comercial y vivienda, reportes regulatorios RO4C, R0O4H que se reciben en la CNBV. Para consumo de los
formulario de créditos al consumo no revolventes y revolventes aplicables a instituciones de crédito de Banxico.

Cartera a Empresas

El monto total de la cartera empresarial amparada con CCE a junio de 2020 ascendi6 a
480,522 mdp, de los cuales el 41% se ubico en 7 sectores que reestructuraron mas del 20%
de sus respectivas carteras, el 54% en 6 sectores que reestructuraron entre el 5% y 20% de su
cartera total y el 5% en 9 sectores que reestructuraron menos de 5% de su cartera total (Tabla
3).
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Tabla 3. Reestructuras por sectores
(Saldos en mdp a junio 2020, indicadores como %)

Cartera Cartera Reestructuras % Cartera total Nivel de cartera
Sector por sector reestructurada IMOR

[CIRce St reestructurada por CCE*

Hoteles y Restaurantes 136,480 135,557 63,780 47% Alto 0.68%
Servicios Comunales y Sociales 3,683 3,614 1,203 33% Alto 1.88%
Transporte 94,816 93,451 26,200 28% Alto 1.44%
Industria Textil y de Calzado 32,417 30,949 8,582 26% Alto 4.53%
Servicios de Esparcimiento Recreativos 14,445 14,361 3,724 26% Alto 0.58%
Construccion 382,169 378,323 92,097 24% Alto 1.01%
Educativo 15,619 15,439 3,403 22% Alto 1.16%
Servicios Profesionales y Técnicos 663,210 656,404 120,868 18% Medio 1.03%
Salud 20,282 20,174 3,665 18% Medio 0.53%
Comercio 538,650 521,775 91,696 17% Medio 3.13%
Resto Industria 257,449 250,623 33,332 13% Medio 2.65%
Industria Materiales de Construccion 57,855 57,693 6,569 11% Medio 0.28%
Industria Quimica y Farmacéutica 64,135 63,215 3,754 6% Medio 1.43%
Agricultura, Silvicultura, Ganaderiay Pesca 113,735 110,836 4,648 4% Bajo 2.55%
Gobierno Federal 753 747 30 4% Bajo 0.76%
Alimentos, Bebidas y Tabaco 156,641 154,712 6,145 4% Bajo 1.23%
Petréleo, Minerfa, Gas y Energia 158,064 155,767 5,102 3% Bajo 1.45%
Industria Automotriz 68,120 68,013 2,066 3% Bajo 0.16%
Comunicaciones y Telecomunicaciones 122,613 121,919 3,056 2% Bajo 0.57%
Servicios Financieros (No Bancarios) 26,588 26,581 601 2% Bajo 0.03%
Organismos Internacionales 1,158 1,158 1 0% Bajo 0.00%
Bancario 118 118 0 0% Bajo 0.00%

Fuente: Reportes regulatorios R0O4C que se reciben en la CNBV.
*Se defini6 el nivel de cartera reestructurada por CCE en base a los siguientes porcentajes: Baja 0%-5%; Media 5%-20%, Alta mas de 20%

Por otro lado, la cartera a entidades financieras registr6 214, 046 millones de pesos a junio
2020 y el monto amparado con CCE ascendié a 4,584 millones de pesos (2.2% de este rubro
de cartera). Para la cartera a entidades gubernamentales no se observaron reestructuras ni
renovaciones por CCE reportadas.

Desagregando por estados, en seis de ellos se registraron reestructuras relacionadas con los
CCE para al menos el 50% de su cartera a empresas: Nayarit (79%), Baja California Sur
(60%) y Quintana Roo (51) (Tabla 4).
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Tabla 4. Reestructuras de cartera empresarial por estado
(Saldos en mdp a junio 2020, indicadores como %)

[0)
Cartera  Cartera Reestructuras vaCartera total

Total Vigente CCE por sector
reestructurada
Nayarit 5,395 5,299 4,270 79% 1.79%
Baja California Sur 17,000 16,899 10,225 60% 0.60%
Quintana Roo 70,361 69,689 35,771 51% 0.96%
Chiapas 7,149 6,764 2,465 34% 5.38%
Oaxaca 6,977 6,131 2,314 33% 12.12%
Tlaxcala 2,663 2,589 880 33% 2.79%
Guerrero 4,074 3,821 1,334 33% 6.22%
Yucatan 38,633 38,138 12,562 33% 1.28%
Puebla 44,111 42,342 12,027 27% 4.01%
Queretaro 42,880 42,142 11,235 26% 1.72%
Guanajuato 73,818 71,648 18,556 25% 2.94%
Aguascalientes 20,772 20,637 5,218 25% 0.65%
Colima 9,674 9,531 2,404 25% 1.48%
San Luis Potosi 36,737 36,380 8,288 23% 0.97%
Hidalgo 16,534 16,038 3,686 22% 3.00%
Tabasco 8,830 8,428 1,923 22% 4.56%
Veracruz 50,120 48,408 9,440 19% 3.42%
Jalisco 194,111 189,929 34,855 18% 2.15%
Baja California Norte 53,173 51,917 9,429 18% 2.36%
Zacatecas 5,343 5,197 943 18% 2.73%
Mexico 163,956 159,396 27,217 17% 2.78%
Morelos 10,479 9,870 1,713 16% 5.81%
Tamaulipas 31,196 30,184 5,017 16% 3.24%
Campeche 7,025 6,669 1,016 14% 5.07%
Coahuila 46,934 46,391 6,629 14% 1.16%
Distrito Federal 1,216,958 1,203,618 168,277 14% 1.10%
Chihuahua 61,288 59,442 8,230 13% 3.01%
Michoacan 36,918 36,287 4,916 13% 1.71%
Sonora 44,873 43,786 5,487 12% 2.42%
Nuevo Leon 416,802 413,338 50,677 12% 0.83%
Sinaloa 106,268 103,031 11,443 11% 3.05%
Durango 21,411 21,046 2,074 10% 1.71%

Fuente: Reportes regulatorios R04C que se reciben en la CNBV

Cartera a Vivienda

Existen 23 instituciones bancarias que otorgan créditos a la vivienda, de las cuales, las seis
mayores corresponden a bancos de importancia sistémica local que concentraban el 93% de
la cartera a junio 2020.

De estos, los tres principales participantes reestructuraron mediante los CCE al menos 40%
de su cartera de vivienda (BBVA, Banorte y Santander), lo que provoco que a nivel sistema
las reestructuras de estos alcanzaran 34%.

Dentro de la cartera de vivienda total (946 mmdp), el segmento con mayor monto a junio de
2020 fue el de media y residencial (89.4%), seguido de la cartera adquirida a INFONAVIT /
FOVISSSTE (9.5%) (Gréfica 85). Del total de créditos adheridos a los CCE (311 mmadp), el
porcentaje correspondiente a los segmentos media y residencial alcanzé el 98.5%, seguido
de las reestructuras de créditos de Interés Social (0.9%) y de la cartera adquirida a
INFONAVIT / FOVISSSTE (0.6%) (Grafica 86).
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Gréfica 85. Composicién de la cartera Grifica 86. Créditos totales de la
total de vivienda cartera de vivienda adheridos a CCE
(mmdp) (mmdp)
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Fuente: Reportes regulatorios RO4H que se reciben en la CNBV.

Los estados que alcanzaron la mayor participacion en el nimero de créditos a la vivienda
reestructurados asociados a los CCE, fueron la Ciudad de México con 10.9%, Nuevo Leon
con 10.3%, Jalisco con 9.7%, Estado de México con 8.4% y Querétaro con 5.5%; que
acumularon en conjunto 44.8% del total de reestructuras en este segmento de cartera.

En contraste, los estados con menor participacion en los créditos reestructurados fueron
Colima con 0.7%, Oaxaca con 0.5%, Campeche con 0.5%, Zacatecas con 0.4% y Tlaxcala
con 0.4%, que representaron, en conjunto, menos del 3% de las restructuras totales.

Cartera de Consumo

La cartera al consumo registré a junio 2020 un monto de 1, 010,083 millones de pesos y las
reestructuras por CCE?® acumuladas fueron por 243,083 millones de pesos (1,992,995
créditos), mismos que correspondieron al 24% de este rubro de cartera. Los seis bancos de
importancia sistémica local acumularon 91% de las reestructuras, de los cuales BBVA
concentro el 35% del monto reestructurado de consumo, seguido por Citibanamex con 18%,
Banorte con 16% y Santander con 14%.

29 Se actualizo la informacion a junio con cifras preliminares, las cuales se encuentran en proceso de revision.
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Grafica 87. Reestructuras a junio 2020
(Millones de pesos y porcentaje de la cartera total)
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Fuente: CNBYV con datos de Banco de México
IV.2.1.4 Carteras reestructuradas con Criterios contables Especiales

A junio de 2020, el IMOR de las carteras comercial, de consumo y vivienda que no fueron
reestructuradas con CCE se ubicaron en 1.4%, 5.8% y 4.7%, respectivamente, en
comparacion con el IMOR de las carteras reestructuradas al amparo del CCE en esos tipos de
créditos, que fueron del cero por ciento (Gréafica 88).

Lo anterior se explica porque las carteras amparadas con la facilidad regulatoria tenian como
requisito que estuvieran clasificados contablemente como vigentes al 31 de marzo de 2020,
lo que sirvio como mecanismo de contencion de los incumplimientos de la cartera total al
haberse otorgado moratorias de pagos de entre 4 y 6 meses a partir de su fecha de disposiciéon.
A junio de 2020, esas carteras amparadas atin no habian “despertado”.

Al combinar la morosidad de las carteras reestructuras y no reestructuradas con CCE, la
morosidad global de las carteras comercial, consumo y vivienda, fueros de 1.2%, 4.4% y
3.1%, en el mismo orden.
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Grafica 88. IMOR de las carteras Total, Comercial, Consumo y Vivienda
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV
Por su parte, la pérdida esperada (PE) de la cartera total (medida como el cociente entre las

estimaciones preventivas y el saldo insoluto de los créditos calificados) se ubicé en 3.5% en
junio de 2020, en comparacion del 4.0% de los créditos no reestructurados y del 1.5% de los
amparados con CCE (Gréfica 89). Cuando finalice el periodo de moratoria de los créditos
amparados con el CCE, habra un repunte en la constitucion de estimaciones preventivas de
dichas carteras, en funcion de los impagos que pudiesen materializarse.

Graéfica 89. PE de las carteras Total, Comercial, Consumo y Vivienda
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion de reestructuras proviene de los reportes regulatorios R04C (para cartera comercial), RO4H (para
cartera de vivienda), que se reciben en la CNBV; asi como de los formularios de créditos al consumo no revolventes y revolventes que
se reciben en Banxico, los montos de cartera son del reporte con informacion contable R12-1219 que se recibe en la CNBV.

PE sin CCE = (EPRC Totales — EPRC asociadas a créditos CCE) / (Cartera total — Reestructuras CCE)

Esto sucedera en todos los tipos de cartera. En la comercial, la PE sin CCE fue de 1.7% y
con CCE de 1.3%; para vivienda la PE sin CCE fue de 2.0% y con CCE cerca del 0.4%. En
consumo la PE sin CCE se ubico en 10.8%, la PE de CCE se ubico en 3.2%. Al finalizar el
periodo de moratoria otorgado con la facilidad regulatoria, estas brechas comenzaran a
cerrarse con el consecuente impacto en la rentabilidad y nivel de capitalizacion por la
constitucion de estimaciones preventivas y quebranto de algunas operaciones.
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Cartera Empresarial

La Industria Textil y de Calzado, Comercio y Resto de la industria mostraron las mayores
brechas entre el IMOR de las carteras no reestructuradas (6.2%, 3.8% y 3.0%,
respectivamente) contra el IMOR de esos sectores en su conjunto (4.5%, 3.1% y 2.7%). Como
se comento, estos Ultimos son menores gracias a que el IMOR de las carteras con CCE es de
cero; no obstante, es de esperar un repunte en la morosidad de dichas actividades econdémicas
cuando termine la facilidad (Grafica 90).
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Grafica 90. IMOR por Sector Econémico
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios R04C (para cartera comercial).
IMOR sin CCE = Cartera vencida / (Cartera total — Reestructuras CCE)

En correspondencia con el comportamiento que se observo en la morosidad, la mayor Pérdida
Esperada de cartera a empresas se presenta en la Industria Textil y de Calzado, seguida del
Comercio, Transporte y Servicios Comunales y Sociales (Gréafica 91).

Gréfica 91. Pérdida Esperada por Sector
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios RO4C (para cartera comercial).
PE sin CCE = (EPRC Totales — EPRC asociadas a créditos CCE) / (Cartera total — Reestructuras CCE)
PE DE CCE = EPRC asociadas a créditos CCE / Reestructuras CCE

Para la cartera empresarial, los mayores repuntes en la morosidad a nivel estatal se esperan
en Oaxaca, Guerrero, Morelos, Chiapas y Tlaxcala, dada las brechas entre el IMOR de las
carteras no reestructuradas (8.6%, 5.0%, 4.5%, 4.3% y 4.2%, respectivamente) y el IMOR
empresarial total en esos estados (6.9%, 4.0%, 4.0%, 3.3% y 2.8%, en el mismo orden), que
estan contenidos gracias al efecto de los créditos con CCE (Gréfica 92).
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Cabe resaltar que, con una separacion de 1.6 p.p., Oaxaca es el estado que presenta mayor
divergencia entre el IMOR sin considerar los créditos reestructurados (8.6%) Yy
considerandolos (6.9%).

Graéfica 92. IMOR de Cartera a Empresas por Estado
(Junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios R04C (para cartera comercial).
IMOR sin CCE = Cartera vencida / (Cartera total — Reestructuras CCE)

Nayarit es también el estado con mayor diferencia entre la PE de las carteras no
reestructuradas con CCE (4.8%) y las amparadas con esta facilidad (0.5%) (Grafica 93).

Graéfica 93. Pérdida Esperada de Cartera a Empresas por Estado

(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios ROAC (para cartera comercial).
PE sin CCE = (EPRC Totales — EPRC asociadas a créditos CCE) / (Cartera total — Reestructuras CCE)
PE DE CCE = EPRC asociadas a créditos CCE / Reestructuras CCE
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Cartera de vivienda

Los mayores repuntes en la morosidad se esperan en Guerrero, Tlaxcala, Quintana Roo,
Chiapas , Morelos y Baja California Sur, dada la brechas entre el IMOR de las carteras a la
vivienda no reestructuradas (10.4%, 9.3%, 9.0%, 8.7%, 8.5% y 7.6%, respectivamente) y el
IMOR hipotecario total en esos estados (6.5%, 6.8%, 4.2%, 5.7%, 5.5% y 3.9%, en el mismo
orden).

Gréfica 94. IMOR de Cartera de Vivienda por Estado
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios RO4H (para cartera de vivienda), que se reciben en la CNBV.
IMOR sin CCE = Cartera vencida / (Cartera total — Reestructuras CCE)

De la misma manera, Tlaxcala y Guerrero son las entidades que tienen mayor pérdida

esperada, ambas entidades reportan un indice de 4.0% al sustraer de la muestra los créditos
reestructurados (Gréafica 95).
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Graéfica 95. Pérdida Esperada de Cartera de Vivienda por Estado
(Junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacién proviene de los reportes regulatorios RO4H (para cartera de vivienda), que se reciben en la CNBV.

PE sin CCE = (EPRC Totales — EPRC asociadas a créditos CCE) / (Cartera total — Reestructuras CCE)
PE DE CCE = EPRC asociadas a créditos CCE / Reestructuras CCE

Cartera de consumo

Por entidad federativa para la cartera al consumo, los mayores repuntes en la morosidad se
esperan en Quintana Roo, Yucatan y Tabasco, dada las brechas entre el IMOR de las carteras
no reestructuradas (9.6%, 7.6% y 7.2% respectivamente) y el IMOR al consumo total en esos

estados (6.2%, 5.7% y 5.7%, en el mismo orden) (Grafica 96).

Graéfica 96. IMOR de Cartera de Consumo por Estado
(junio 2020, %)

[{e]
10 < = jun-20 IMOR sin CCE
[{e] 1niN-
NN oo jun-20 IMOR
8 - R R S Lo 1S B S NN
CLOCCSBEEIIARANNN© VLI mm
4
2
0
DCOU’O’—OO(U(BNCDCD—CUV’OOCU(UXU)CDCOC(B.":OCU
O O D3I O O SO0 8= @2 = 5 5 S 2@ OO 5= =
EEEcE 5 ss85c802558¢82225¢8£283888%
ES 8503252858283 88883085°5288222858
s>+-8AaAs<T S25Z28eE80F Cog "z=E“ 32
£ & ] o < 2 < S S ©
S S 2] - O = 3
(@4 2’ m

San Luis Potosf

? 4.9
e— .6
Zacatecas gpem 4.5

Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios R04H (para cartera de vivienda), que se reciben en la CNBV.

IMOR sin CCE = Cartera vencida / (Cartera total — Reestructuras CCE).
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De la misma manera, Quintana Roo y Baja California Sur son las entidades que tienen mayor
pérdida esperada, ambas entidades reportan un indice de 15.7% y 13.0% respectivamente al
sustraer de la muestra los créditos reestructurados (Grafica 97).

Gréfica 97. Pérdida Esperada de Cartera de Consumo por Estado
(junio 2020, %)
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Fuente: CNBV. La informacion proviene de los reportes regulatorios RO4H (para cartera de vivienda), que se reciben en la CNBV.

IMOR sin CCE = Cartera vencida / (Cartera total — Reestructuras CCE).
PE DE CCE = EPRC asociadas a créditos CCE / Reestructuras CCE

Impacto en el indice de capitalizacion del sistema por Estimaciones Preventivas para
Riesgos Crediticios (EPRC).

En el evento de que las pérdidas esperadas (PE) registradas en las carteras reestructuradas con
CCE crecieran para homologarse con las PE de las carteras que no fueron amparadas con la
facilidad regulatoria, aumentarian las estimaciones preventivas para riesgos crediticios
impactando los resultados del ejercicio de la siguiente forma:

e Las utilidades acumuladas al mes de junio de 2020 a nivel sistema por 54 mmadp,
disminuirian en 26 mmdp (48%) (Gréafica 98).

e EIl ICAP del sistema a junio de 2020 caeria 31 puntos base, al pasar de 16.51% a
16.20% (Gréfica 100).
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Gréfica 98. Diferencial en PE para calcular impacto en Utilidad
(junio 2020, %)

Pérdida Esperada (%) Cartera (mmdp) Utilidad (mmdp)
| 60 |
6.000 5,547
| 1045 50
5,000 4,501
40 26
2.5 4,000
3,000 30
2.000 20
1.000 10
PEsin  PECCE Brecha 0 )
CCE - Cartera  Cartera  Total Utilidad EPRC por Utilidad
' sin CCE  CCE Neta crear Neta

Fuentes: CNBV, reportes regulatorios de las instituciones de banca mdltiple. Cifras consolidadas de la banca mdltiple al cierre de junio
de 2020.

Gréfica 99. Reduccion del Capital Neto Gréfica 100. Impacto en ICAP
(junio 2020, mmdp) (junio 2020, 0.31 p.p.)
1,400 175
1,200 1,160 26 16.5
0.31

1,000 15.5
800 14.5
600 135
400 12.5
200 115
- 10.5

Capital EPRC por Capital ICAP  Afectacion ICAP

Neto crear Neto por EPRC

Fuentes: CNBV reportes regulatorios de las instituciones de banca multiple. Cifras consolidadas de la banca multiple al cierre de junio de
2020.

I1VV.2.2 Riesgo de Liquidez

En esta seccion se analiza el riesgo de liquidez de las instituciones de banca multiple desde
diferentes angulos. En primer término, se analiza la composicion de sus fuentes de
financiamiento. En segundo término, a través del Coeficiente de Cobertura de Liquidez
(ccL), se revisa la capacidad de las instituciones para cubrir sus necesidades de liquidez en
un horizonte de treinta dias, bajo un escenario de estrés. Finalmente, se revisa también el
Coeficiente de Financiamiento Estable Neto (CFeEN), mediante el cual se evalua si la
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estabilidad y plazo de los pasivos de las instituciones, son acordes con la liquidez y plazo de
sus activos.

En general, la incertidumbre sobre la capacidad para renovar y obtener financiamiento a un
costo razonable que permita preservar la rentabilidad de los activos es un riesgo importante
que tienen que afrontar las instituciones de banca mdaltiple.

A nivel sistema, la principal fuente de financiamiento de las instituciones de banca mdltiple
es la captacion de menudeo o ventanilla, que corresponde al financiamiento més estable. A
junio de 2020 dicho rubro represent6 el 96.9% de la cartera de crédito total y el 77.7%
tomando en cuenta el total de financiamiento no garantizado® de la banca. La captacion de
menudeo presento un incremento de 5.0 billones de pesos en diciembre de 2019 a 5.5 billones
de pesos en junio de 2020 equivalente a un aumento de 9.6%.

El financiamiento de ventanilla continda siendo la principal fuente de financiamiento de los
bancos con un 64.9% en junio de 2020, mientras que el financiamiento de mercado y el
financiamiento garantizado representaron el 18.6% y 16.5% en junio de 2020
respectivamente. Asimismo, durante 2020 se observa un incremento del 23.0% en el
financiamiento de mercado, al pasar de 1.2 billones de pesos en diciembre 2019 a 1.6 billones
de pesos en junio 2020 (Grafica 101).

Grafica 101. Estructura de financiamiento recibido de la banca multiple
(Billones de pesos, %ventanilla/cartera)

IE 93.1% 92.7% 96.9% - 100%
88.4% L0 o
8 N 16.5% B 80%
19.4% 16.2%
6 - 19.9% F 60%
4 - - 40%
2 A F 20%
0 T T T r 0%
dic-17 dic-18 dic-19 jun-20
e Ventanilla e Fmanciamiento de Mercado
Fmanciamiento Garantizado Ventanilla / Cartera

Fuente: CNBV.

30 El financiamiento no garantizado de los bancos incluye los depésitos de exigibilidad inmediata, depésitos a
plazo vy titulos de crédito emitidos y préstamos interbancarios y de otros organismos y obligaciones
subordinadas en circulacién. Captacion garantizada se refiere a acreedores por reporto y colaterales vendidos o
dados en garantia.
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IV.2.2.1 Financiamiento no garantizado

Respecto al financiamiento no garantizado obtenido por la banca multiple (es decir, sin
considerar las operaciones de reporto y el financiamiento recibido contra garantia), se
observo que, a junio de 2020, el 77.7% del total se llevo a cabo a traves de ventanilla, el
11.2% mediante emisiones de deuda, el 7.6% a través de préstamos interbancarios y el 3.5%

en obligaciones subordinadas (Grafica 102).

Grafica 102. Estructura de financiamiento a junio de 2020
(Billones de pesos, %)

Financiamiento Garantizado

m Financiamiento de Mercado . Obligaci
10 + Préstamos Interbancarios s,lge;c;%}n e

u Ventanilla 7.6%

— o —————

Ventanilla + Mercado = 7.0 bdp

Fuente: CNBV.

Las emisiones de deuda bancaria, a junio de 2020, incluyen pagarés con rendimiento
liquidable al vencimiento (PRLVS), certificados de depdsito, eurobonos, notas estructuradas y
obligaciones subordinadas. En conjunto, dichas emisiones presentaron una duracién
promedio de 3.4 afios. Los eurobonos y las obligaciones, son los instrumentos que presentan
una mayor duracion, 6.79 y 6.48 afios, respectivamente, en comparacion con los PRLVS y 10s
certificados de deposito, cuya duracion fluctta alrededor de 138 dias (Grafica 103).
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Gréfica 103. Saldo y duracion por tipo de instrumentos de deuda a junio de 2020
(Miles de millones de pesos, afios)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México y proveedores de precios.

Respecto a las emisiones de deuda bancaria y los préstamos interbancarios®! a junio de 2020,
el plazo promedio de estos se situd en 4.8 afios. Las posiciones con un plazo de vencimiento
de 3 a 5 afios, principalmente operaciones de préstamos interbancarios y emisiones de deuda,
concentran el 29.8% de la captacion de la deuda total (Grafica 104). Una fraccion importante
de la deuda bancaria se encuentra colocada a mediano y largo plazo. En particular, el 72.0%
del total de las emisiones de deuda tienen un plazo al vencimiento mayor a un afio. Asi,
ademas de que la mayor parte del financiamiento del sistema bancario proviene de ventanilla
y por consiguiente es mas estable, también se observa que el plazo del financiamiento
mayorista no garantizado no estd concentrado en el corto plazo, lo que contribuye a la
estabilidad del financiamiento del sistema.

La banca no presenta una concentracion de financiamiento en el corto plazo. No obstante,
seria deseable que las instituciones sigan sustituyendo emisiones de corto plazo por deuda
emitida a mediano y largo plazo, ya que ello permite un manejo mas prudente del riesgo de
liquidez (Gréafica 105).

31 La deuda bancaria incluye préstamos interbancarios, obligaciones subordinadas, notas estructuradas y
emisiones de deuda.
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Gréafica 104
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. Distribucién de la deuda bancaria por plazo remanente a junio de 2020
(Miles de millones de pesos, % acumulado)
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Fuente: cNBV con datos de Banco de México y proveedores de precios.

Gréfica 105. Deuda emitida por la banca multiple durante 2018, 2019 y primer
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México y proveedores de precios.
1/ El saldo de la deuda emitida corresponde al saldo vigente al cierre de diciembre de 2018 y 2019, y al cierre de junio de 2020. No
incluye las emisiones vencidas y que fueron colocadas en el transcurso del afio.

De diciembre de 2019 a junio de 2020 la emisién de certificados bursatiles aumentd en 111.9
mil millones de pesos. Adicionalmente, la emision de certificados de depdsito aument6 en
alrededor de 31.0 mil millones de pesos durante el mismo lapso (Grafica 106). EI porcentaje
gue este tipo de instrumentos representa en conjunto a nivel sistema es un aumento de 66.4%
a 80.8% de diciembre de 2019 a junio de 2020. Es fundamental dar un seguimiento por
institucion a los riesgos generados por estos productos.
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Cabe subrayar que el 100% de los eurobonos estdn denominados en moneda extranjera, por
lo que estas emisiones estan expuestas a las fluctuaciones cambiarias. Sin embargo, es
importante destacar que la regulacion emitida por el Banco de México limita la exposicion
por riesgo cambiario de la banca.*

Gréfica 106. Comparacion de la deuda bancaria por tipo de instrumento
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México y proveedores de precios.

IV.2.2.2 Financiamiento garantizado

Al cierre de junio de 2020, el financiamiento obtenido a través de operaciones de reporto se
ubicé en 1.5 billones de pesos, lo que representd un aumento de 7.9% en relacién al monto
observado al cierre de diciembre de 2019. La mayoria de las operaciones de reporto del
sistema se realizan a plazo de un dia. De diciembre 2019 a junio 2020 se observ6 un aumento
de 24.2% en el monto de las operaciones de reporto a un dia, equivalente a 198.3 mil millones
de pesos. Sin embargo, en términos relativos, dichas operaciones pasaron de 57.7% a 66.3%
del monto total de operaciones de reporto. En contraste, se observa un incremento en las
operaciones de reporto con plazo de quince a treinta dias y mayor a treinta dias, que de forma
conjunta, pasaron de 8.5% a 17.7%, del total de operaciones (Grafica 107). Lo anterior
representa un aumento de 152.2 mil millones de pesos (Gréafica 108).

32 En el titulo quinto, capitulo I, articulo 220 de la circular 3/2012 del Banco de México se establece que “Al
cierre de operaciones de cada dia, las Instituciones podran mantener una Posicién de Riesgo Cambiario que,
tanto en su conjunto como por cada Divisa, no exceda del equivalente al quince por ciento de su capital basico”.
Asimismo, dicha circular también establece un régimen de admision de pasivos y de inversion para las
operaciones pasivas en moneda extranjera.
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Gréfica 107. Reportos: Tipo de garantia por plazo
(Miles de millones de pesos, % acumulado)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

Grafica 108. Distribucidn de reportos por plazo
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

A pesar del aumento en el plazo de estas operaciones, el cual mejora el perfil de vencimientos
de las instituciones, la mayoria de estas sigue siendo a muy corto plazo. Sin embargo, es
importante destacar que estas operaciones se llevan a cabo primordialmente con titulos
gubernamentales (96.6%), lo cual disminuye de manera significativa el riesgo de
refinanciamiento. La proporcion del financiamiento obtenido con garantia bancaria registré
una disminucion de 27 puntos base de diciembre de 2019 a junio de 2020 (1.1 mil millones
de pesos), ubicandose en un nivel de 2.4%. Cabe destacar que a junio 2020 los reportos
bancarios fueron mayores que los corporativos, mismos que representaron Unicamente el
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1.0% del financiamiento garantizado obtenido, nivel ligeramente bajo al observado en
diciembre de 2019 que fue de 1.7% (Graficas 109 y 110).

Gréfica 109. Financiamiento a través de reportos por tipo de garantia/colateral
(Billones de pesos, %)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

Grafica 110. Financiamiento a través de reportos bancario y corporativo
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: Banco de México.

Por su parte, al cierre de junio de 2020, el saldo de las operaciones de financiamiento en
reporto tiene como principal contraparte a autoridades del sector pablico con un 26.0%; en
segundo lugar se ubican las personas morales, con un 25.7%, y finalmente las instituciones

de banca multiple y sociedades de inversién que representan el 18.4% y 12.1%,
respectivamente (Grafica 111).
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Gréfica 111. Distribucion del financiamiento de reportos por contraparte
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Fuente: cNBV con datos de Banco de México.
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1/ Autoridades del sector pUblico se refiere al Gobierno Federal, Banco de México, IPAB y gobiernos de entidades federativas.

2/ Otros incluye arrendadoras y fideicomisos.

De las operaciones de reporto a un dia, 33.7% de las contrapartes corresponden a personas
morales, 22.0% a la banca mdltiple, 18.2% a sociedades de inversion y 13.6% a casas de
bolsa. En términos generales, estas 4 contrapartes representan la mayoria en ambos periodos,
87.3% en 2019 y 87.6% a junio 2020. Se destaca el incremento en las operaciones de la banca
maultiple que paso de un 14.6% a un 22.0% y el decremento de las personas morales, pasando

de 40.8% a 33.7% (Gréfica 112).

Graéfica 112. Distribucidn de contrapartes en operaciones de reporto a un dia
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Si bien la captacion minorista constituye la fuente de financiamiento mas importante del
sistema bancario del pais, al analizar a las instituciones en lo individual se encuentra que
existen diferencias importantes en cuanto a la dependencia de las diferentes fuentes de
financiamiento. Algunas instituciones presentan un alto grado de dependencia del
financiamiento de mercado, lo cual podria representar un riesgo en su gestion de liquidez,
principalmente cuando el financiamiento es de corto plazo. Sin embargo, en la medida que
las instituciones satisfagan la regulacion de liquidez (véase siguiente seccién), la cual
requiere a las instituciones activos liquidos para enfrentar la posible salida de financiamiento
en el corto plazo, dicho riesgo se encontraria cubierto respecto a los parametros regulatorios
(Grafica 113). No obstante, es deseable que dichas instituciones busquen diversificar sus
fuentes de financiamiento, privilegiando aquellas que sean mas estables, y que den
seguimiento continuo a la concentracion de sus plazos de vencimiento.

Gréfica 113. Concentracion por tipo de financiamiento a junio 2020
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Fuente: CNBV.

Por otro lado, la concentracion de depositantes no representa un riesgo de fondeo
significativo para las instituciones a nivel sistema, el ndmero promedio de grandes
depositantes permanecié relativamente constante. 3 A junio de 2020, el saldo de estos

grandes depositantes solo representa 15.6% del saldo total de la captacion de ventanilla y de

mercado de dinero dentro del sistema (Grafica 114). Sin embargo algunas instituciones tienen
un minimo relativamente bajo de grandes depositantes.

33 Corresponden a depositantes no bancarios con cuentas de exigibilidad inmediata o captacion a plazo

(ventanilla) cuyos saldos sean mayores o iguales al 0.5% del pasivo de la institucion o saldos mayores a 200
millones de pesos.
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Grafica 114. Grandes depositantes por orientacion de negocio a junio de 2020
(NUmero de grandes depositantes)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

1/ Los puntos verdes muestran el promedio de los grandes depositantes para cada uno de los grupos.

2/ 11ISL: BBVA, Citibanamex, Santander, Banorte, HSBC, Scotiabank. Comercial mediano: Inbursa, Banco del Bajio, Banregio,
Interacciones, Multiva, Mifel, Ve por Mas. Comercial pequefio;: ABC Capital, Accendo, Actinver, Autofin, Bancrea, Bank of China,
Bankaool, Bansi, Banco Inmobilidario, Finterra, ICBC, Mizuho, MUFG Bank, Sabadell, Shinhan. Crédito a los hogares: Azteca,
Bancoppel, Famsa, American Express, Consubanco, Dondé, VVolkswagen, Compartamos, Forjadores. Inversion y otros: Barclays, Banco
S3, Bank of America, Credit Suisse, Dutsche Bank, Invex, JP Morgan, Pagatodo, BIAfirme. Bancos cambiarios: Afirme, Base, Monex,

Cl Banco, Intercam.
3/ La Junta de Gobierno de la CNBV designé en marzo de 2020 como 1ISL a BBVA, Citibanamex, Santander, Banorte, HSBC y
Scotiabank, con base en informacion al cierre de diciembre de 2019. Con esta actualizacién, Inbursa dejé de ser considerada como IISL.

IV.2.2.3 Coeficiente de Cobertura de Liquidez (ccL)

Las disposiciones de liquidez prevén que las instituciones de banca multiple mantengan
suficientes activos liquidos de libre disposicion para hacer frente a sus obligaciones y
necesidades de liquidez durante un escenario de estrés en un periodo de treinta dias. La
suficiencia de activos liquidos se mide a través del Coeficiente de Cobertura de Liquidez
(ccL), que no es otra cosa que el cociente de activos liquidos a salidas de efectivo netas de
entradas de efectivo, en un plazo de treinta dias bajo condiciones de estrés.

Cabe mencionar que en la fecha en que entré en vigor la regulacion el requerimiento minimo
era del 60%. Posteriormente, dicho requerimiento se incremento gradualmente a razén de 10
puntos porcentuales cada doce meses, hasta alcanzar un nivel de 100%. Asimismo, la fecha
de entrada en vigor ha sido distinta para las instituciones de acuerdo al monto de su cartera
de crédito consolidada y el tiempo de operacion de la institucion a la fecha de entrada en
vigor de la regulacién, por lo que a partir del 1 de julio de 2019 la gran mayoria de las
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instituciones ya estan sujetas a un ccL minimo de 100%, aunque algunas estan todavia sujetas
a requerimientos inferiores.34

Al segundo trimestre de 2020, todas las instituciones de banca multiple contaban con un ccL
promedio mayor al 100%, incluso cuando el minimo requerido para algunas de ellas era
menor. En cuanto a la distribucion del ccL promedio trimestral reportado por las instituciones
de Banca Mudiltiple, la mediana del ccL promedio al cuarto trimestre de 2019 se ubico en
189% y al segundo trimestre de 2020 aumentd a 221%. También se observa un aumento en
el minimo del promedio trimestral, al pasar de 105% a 111% en el mismo periodo. Este
comportamiento refleja que las instituciones han buscado incrementar en promedio las
brechas entre el ccL minimo de 100% y el promedio calculado trimestralmente. Por otro lado,
el comportamiento del ccL por grupo, muestra que la mediana més alta de esta distribucion
se encuentra en el grupo de créditos a los hogares. Aunado a esto, todos los minimos sobre
el promedio trimestral en cada grupo se encuentran por arriba del 100% y en particular, el
grupo comercial pequefio® presenta mayor variabilidad en el ccL promedio trimestral
(Gréficas 115 y 116). El 14 de abril de 2020, el Banco de México y la cNBv emitieron de
manera conjunta excepciones temporales a las Disposiciones de Caracter General sobre los
Requerimientos de Liquidez con el objetivo de mantener las condiciones necesarias para que
las instituciones de banca multiple puedan canalizar de la manera mas eficiente los recursos
y evitar que los requerimientos de liquidez constituyan un obstaculo para la provision de
crédito cuando este mas se necesita . Entre las facilidades que se otorgaron esta una
clasificacion extraordinaria de las Instituciones en escenarios de acuerdo a sus niveles del
CCL, en particular cuando su CCL desciende por debajo del 100%, los cuales se utilizan para
determinar el cumplimiento con el requerimiento regulatorio asi como las medidas
correctivas. Asimismo, se flexibilizo el calculo del ccL, al permitir que este se haga con base
en un promedio mensual del ccL diario. Por otra parte, si bien algunas medidas correctivas
se seguiran aplicando, no se considerard incumplimiento al ccL cuando alguna Institucion se
clasifique en los escenarios I1, IV 0 V de los contemplados en las Disposiciones de Liquidez.

34 Para los siete bancos de mayor tamafio, el requerimiento entrd en vigor en enero de 2015. Para los bancos de
menor tamafio, con al menos cinco afios de operacion al momento de emitirse la regulacion, el requerimiento
entro en vigor en julio de 2015. Para el resto de los bancos en operacién al momento de la emision de la
regulacion, el requerimiento entrd en vigor en enero de 2016. Fuente: Disposiciones de Caracter General sobre
los Requerimientos de Liquidez para las Instituciones de Banca Mdltiple, Diario Oficial de la Federacion, 31
de diciembre de 2014 con las modificaciones publicadas el 31 de diciembre de 2015 y 28 de diciembre de 2016.
3 Ver Gréfica 15 para una descripcion de las instituciones bancarias que conforman este grupo.

102



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Gréfica 116. Niveles de ccL promedio

Gréfica 115. Niveles del ccL promedio .
por grupo de bancos al segundo trimestre

por trimestre Y/

de 2020 Y
Mediana
c 761%
250% I 300% -
I I I 21%
6 208% o
Ve 203% o,
200% 03% BRI 400% o
150% - 300%
221% 224% 236%
100% + 200% |
160%
50% 100% | 117%
0% . . . ———— 0%
= = = = g g = 2 E = g £ =
8 S 8 S S S = z & 5 & 7 £
= & = g = 5 &= : E z E
= £ T g E
SEENS 3

Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

1/ Los puntos verdes muestran la mediana del ccL promedio por trimestre, asi como la mediana del ccL promedio por grupo segin
corresponda. Para fines practicos se acotaron los maximos de ccL por trimestre a 250% y 500% segUn corresponda. La Junta de Gobierno
de la CNBV design6 en marzo de 2020 como IISL a BBVA, Citibanamex, Santander, Banorte, HSBC y Scotiabank, con base en
informacion al cierre de diciembre de 2019. Con esta actualizacion, Inbursa dejé de ser considerada como I1SL.

IV.2.2.4 Coeficiente de Financiamiento Estable Neto (CFEN)

El crFeN es una medida de liquidez estructural que usa como referencia un horizonte de un
afio. Tiene como objetivo incentivar a los bancos a financiarse con fuentes mas estables y
que sean acordes con la liquidez y los vencimientos de sus activos. Lo anterior con el
propdsito de prevenir o mitigar episodios de estrés de liquidez.

Dicho estandar clasifica los pasivos de los bancos de acuerdo con su plazo y con la
probabilidad de que, de acuerdo a la contraparte, dichos pasivos sean renovados. Una vez
clasificados, se les asigna un factor de Financiamiento Estable Disponible (FED), cuyo valor
aumenta de acuerdo con el plazo y la estabilidad de los pasivos. El capital de las instituciones
se incluye también como parte del FeD.

Los activos se clasifican de igual modo por su plazo y liquidez y se les asigna un factor de
Financiamiento Estable Requerido (FER), el cual es mayor mientras mas largo sea el plazo
del activo y menor su liquidez. EI creN se calcula como el cociente del FED entre el FER y
debera ser mayor a uno.

Cabe mencionar que en México desde 2017 las instituciones de banca multiple realizan un
reporte mensual de la informacion para estimar el CFEN de acuerdo con el estandar
internacional. Tomando en cuenta las estimaciones preliminares y con base en la informacion
reportada por las instituciones, al segundo trimestre de 2020, el 90% de las instituciones de
banca mdultiple cumplen en promedio con el minimo de 100% requerido por el estandar de
Basilea para este coeficiente (Grafica 117).
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Grafica 117. Instituciones por rango de CFEN promedio
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.
1/ En la gréfica se considera el promedio del CFEN de los meses del trimestre reportados por las instituciones.

En cuanto a la distribucidn del crFen promedio trimestral reportado por las instituciones de
banca multiple, se puede ver que la mediana del crFen fue mayor a 100% durante todo 2019
y hasta el segundo trimestre 2020 (Gréafica 118). Considerando la orientacion de negocio, al
segundo trimestre de 2020 ningun grupo muestra un nivel menor a 100% en la mediana del
CFEN promedio reportado y solo cinco bancos presentaron un nivel ligeramente menor al
cierre de junio 2020. EI méximo valor del crFen promedio para la banca multiple se encontro
en 655%, mientras que el minimo creN promedio fue de 89% al segundo trimestre de 2020.
Es importante notar, que al segundo trimestre de 2020, los grupos de bancos de inversion,
cambiarios y comercial mediano, son los Unicos que presentan niveles minimos del promedio
trimestral por debajo del 100%, esto se debe al tipo de financiamiento que mantienen, pues
es menos estable, sin embargo, se tendra que seguir puntualmente a este tipo de instituciones
para alcanzar niveles de CFEN por arriba del 100% (Grafica 118 y 119).
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Graéfica 118. Niveles del cFeN promedio  Grafica 119. Niveles del CFEN promedio
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Fuente: Banco de México y CNBV.

1/ Los puntos verdes muestran la mediana del CFEN promedio por trimestre, asi como la mediana del CFEN promedio por grupo segun
corresponda.

2/ Los niveles maximos de CFEN en la Gréfica 118 son: 549%, 595%, 544%, 620%, 571% y 655% para 1T2019, 272019 3T2019, 4T2019,
172020 y 2T2020 respectivamente.

3/ Para fines practicos, en la Grafica 119 se acotaron los maximos de CFEN a 300% por grupo, sin embargo, corresponden a los siguientes:
588 %, 134%, 121%, 271%, 583%, 588% y 172% para la banca multiple, 1ISL, C. Mediano, C. Pequefio, Hogares, Inversién y Cambiarios,
respectivamente.

4/ La Junta de Gobierno de la CNBV design6 en marzo de 2020 como IISL a BBVA, Citibanamex, Santander, Banorte, HSBC y
Scotiabank, con base en informacion al cierre de diciembre de 2019. Con esta actualizacion, Inbursa dejé de ser considerada como 1ISL.

Por otro lado, considerando la estructura del financiamiento estable disponible ponderado
por el factor correspondiente a cada tipo, podemos observar que, al cierre de junio 2020, del
total de financiamiento estable que disponen las instituciones, el 43.8% corresponde a
depdsitos minoristas, es importante notar que este tipo de financiamiento es considerado el
mas estable. Por otro lado, el 27.4% del financiamiento corresponde a dep6sitos mayoristas,
el 21.6% a otros pasivos y capital y el 7.2% restante a financiamiento garantizado. Mientras
que, respecto a las partidas que requieren financiamiento estable (FER), podemos observar
que la mayor parte corresponde a cartera de crédito, la cual representa 72.0% del FER
ponderado por su respectivo factor de descuento al cierre de junio 2020 (Gréafica 120 y 121).
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Gréfica 120. Distribucion del Financiamiento Estable Disponible a junio de 2020
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.
1/ La informacién que se muestra corresponde a los montos ponderados del FED por sus respectivos factores de descuento.

Gréfica 121. Distribucién del saldo de Financiamiento Estable Requerido a junio de
2020 Y
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Fuente: cNBV con datos de Banco de México.
1/ La informacion que se muestra corresponde a los montos ponderados del FER por sus respectivos factores de descuento.

IvV.2.3 Riesgo de mercado

En cuanto al riesgo de mercado que enfrentan las instituciones de banca mudltiple, es
importante mencionar que el portafolio de estas instituciones que esta sujeto a este riesgo se
compone de las posiciones en instrumentos de deuda, acciones, divisas e instrumentos
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derivados.®® Respecto a instrumentos de deuda, durante todo 2019 la exposicion de la banca
maultiple se mantuvo constante, sin embargo, de enero a junio de 2020 se observéd un aumento
paulatino en el portafolio, la posicion promedio en 2019 y lo que va hasta junio de 2020 fue
de 81.9% en instrumentos gubernamentales.®” Al cierre de junio de 2020, la composicion del
portafolio (a valor de mercado) a nivel sistema es la siguiente para las posiciones largas:
99.2% deuda, 0.8% acciones, ademas hay una posicion corta en derivados con un valor a
mercado neto de 83 mil millones de pesos (Gréafica 122).

Grafica 122. Evolucion del portafolio de deuda de la banca multiple a junio 2020
(Billones de pesos, % de la deuda gubernamental)
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Fuente: Banco de México.

Por su parte, la exposicion por operaciones de derivados de las instituciones de banca
maultiple corresponde, primordialmente, a operaciones extrabursatiles (OTc), que representan
97.4% del valor nocional.

Respecto a la composicion del valor nocional del portafolio de derivados se observa que los
swaps son los instrumentos mas representativos a junio de 2020, con un 85.6% del total,
seguido de forwards y opciones, con un 11.2% y 2.9% respectivamente. En diciembre 2019,
los swaps representaban 79.7% del total, en tanto que opciones el 9.9% y forwards 9.8%
respectivamente.

Entre los forwards, futuros y opciones, los subyacentes mas importantes son las divisas, con
81.4% del valor nocional, seguido por tasas con 13.7%. Entre las operaciones de swaps, el

3 El portafolio se compone de las posiciones siguientes: 1) negociacion y disponibles para la venta de acciones
(restringidas y no restringidas); 2) negociacion, disponibles para la venta y conservadas al vencimiento de titulos
de deuda (restringidos y no restringidos); 3) saldo deudor y acreedor por operaciones de reporto; 4) negociacion
y cobertura en posiciones de derivados, y 5) operaciones de compra venta de divisas. Las posiciones
conservadas a vencimiento no registran plus/minusvalias de mercado; sin embargo, forman parte del portafolio
de las instituciones y estdn monitoreadas por regulacion.

37 Se consideraron titulos del Gobierno Federal, IPAB, Banca de Desarrollo y gobiernos extranjeros.
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12.9% del valor nocional total corresponde a swaps cross currency que estan expuestos a
tasas de interés y a divisas, el 87.3% del valor nocional corresponde a swaps de tasa y un
porcentaje minimo, 0.04%, corresponde a swaps sobre otros subyacentes.

Es importante mencionar que ademas del riesgo de mercado, las operaciones de derivados
también generan riesgo de contraparte. En cuanto a la concentracion, la exposicion por
contraparte al cierre de junio de 2020 ocurre primordialmente en instituciones financieras
extranjeras, casas de bolsa y la banca multiple. Por su parte, las demas exposiciones de la
banca estan relativamente diversificadas entre contrapartes (Grafica 123). En lo referente a
las filiales, las principales contrapartes financieras extranjeras son las propias matrices de
esas instituciones.

Gréfica 123 . Distribucion por contraparte
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Fuente: Banco de México.

Los activos sujetos a riesgo de mercado presentaron un aumento importante de 30.3% entre
diciembre de 2018 y junio 2020; causada principalmente por las operaciones con tasa
nominal en moneda nacional y extranjera, y por las operaciones con divisas. Durante 2018 y
2019 el promedio de los activos sujetos a riesgo fue de 1,046 y 1,201 millones de pesos,
respectivamente, en tanto que, para el periodo que va de enero a junio de 2020, el promedio
es de 1,312 millones de pesos, lo cual representa un aumento de 9.3% respecto del promedio
de 2019 (Grafica 124).
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Gréfica 124. Evolucion de los activos sujetos a riesgo de mercado
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: Banco de México.

Respecto al riesgo de mercado en los portafolios de la banca multiple, las tasas de interés
nacionales y el tipo de cambio peso/dolar constituyen los factores de riesgo mas importantes.
El riesgo por tasa de interés nacional se genera, fundamentalmente, por operaciones en titulos
de deuda, asi como por swaps de tasas de interés, operaciones que también pueden ser
utilizadas para disminuir el riesgo.

Fueron diversas situaciones las que afectaron a los portafolios de negociacién de las
instituciones a lo largo de 2019 y lo que va al cierre de junio de 2020; aunque la mas relevante
se debe a los efectos de la pandemia que ha ocasionado volatilidad del tipo de cambio

peso/délar y cambios en la tasa de interés de referencia, asi como volatilidad en los mercados
financieros en general.

La relevancia de dichas situaciones se encuentra en riesgo cambiario, principalmente
asociadas a posiciones en forwards de divisas (aunque estas también pueden ayudar a reducir
riesgos), compraventa de dolares, bonos soberanos en moneda extranjera (UMS) y swaps de
divisas (cross-currency) donde se intercambian dolares por pesos.

Cabe subrayar que tanto el riesgo cambiario de la banca maltiple del pais, como su riesgo de
liqguidez en moneda extranjera, se encuentran acotados. Lo anterior obedece a que las
instituciones de banca multiple han cumplido con las reglas prudenciales que el Banco de
México establece en esta materia. La primera de dichas reglas limita la posicion de riesgo
cambiario de los bancos; es decir, se establece un limite de 15% del capital basico al descalce
entre las posiciones larga y corta en moneda extranjera, de forma que los movimientos del
tipo de cambio tengan un efecto neto acotado en el balance de las Instituciones; la segunda
establece un requerimiento de liquidez para pasivos de corto plazo; finalmente, la tercera
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pone limites a los descalces entre los montos de operaciones activas y pasivas en moneda
extranjera en distintos plazos.*

Los cambios que se han observado en los factores de riesgo inciden sobre la composicion de
los portafolios de las instituciones financieras. Al comparar los portafolios que las
instituciones mantenian en diciembre de 2019, con los de junio de 2020, se observa un
incremento en la proporcion de titulos de deuda con plazo a vencimiento de hasta 1 afio al
pasar del 29.1% al 38.8% del portafolio total; sin embargo, la duracion del portafolio se
mantuvo en 1.6 afios para dichos periodos, derivado de la estructura de bonos de mayor plazo,
sobre todo, por un incremento en el monto de bonos de entre 1-3 afios y de 3-5 afos, el cual
aumento 15.3%, de un periodo a otro (Grafica 125). Por otra parte, se observa un aumento
en la tenencia de bonos de tasa fija, que en diciembre de 2018 representaba el 57.6%, para
diciembre de 2019 era de 61.4% y en junio de 2020 ya representaba el 64.2% (Gréafica 126).

Grafica 125. Distribucion del portafolio de deuda de la banca maltiple por plazo al
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

38 En el titulo quinto, capitulo I, articulo 220 de la circular 3/2012 de Banco de México se establecen los limites
a la posicién de riesgo cambiario mientras que, en el titulo quinto, capitulo 11, articulo 226 se establece el
régimen de admision de pasivos y de inversion en moneda extranjera.
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Gréfica 126. Distribucién del portafolio de deuda de la banca multiple por tipo de
tasa (%)
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.

Finalmente, se muestra el Valor en Riesgo (var) como porcentaje del capital neto de las
instituciones de la banca maltiple. Dicha métrica muestra cual seria la maxima pérdida que
podria tener un portafolio en un dia, con un nivel de confianza de 99%. Todos los bancos
muestran niveles aceptables de riesgo de mercado (Grafica 127).

Gréfica 127. Valor en Riesgo al 99.9% de confianza de los portafolios de negociacion de la

banca multiple
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Fuente: CNBV con datos de Banco de México.
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IV.3 Analisis de riesgos de crédito, de liquidez y de mercado que enfrentan las
instituciones del sector de ahorro para el retiro

IvV.3.1 Riesgo de mercado

En el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR), el riesgo de mercado es mitigado por la
obligatoriedad, en dos vertientes, del ahorro y de la permanencia del ahorro durante toda la
vida laboral de los trabajadores. En este sentido, los recursos de los trabajadores se invierten
a un plazo cercano a su fecha de retiro. Existen salidas de recursos contingentes por
incapacidad, invalidez y muerte, asi como salidas por retiro, cesantia en edad avanzada o
vejez y por negativa de pension, que representan el 3.4% de los activos administrados, y cada
Afore cuenta con presupuestos para mitigar los impactos por riesgo de liquidez de dichas
salidas.

Los efectos de una crisis financiera, como la ocurrida en los afios 2007 y 2008, asi como la
actual situacion por la pandemia, han resultado ser transitorios en la valuacion de los
portafolios de las siefores, a ello contribuye que el ahorro pensionario no esta sujeto a retiros
diarios, permitiendo estabilidad en el ahorro con un perfil de inversion de largo plazo.

De esta forma, en el largo plazo han prevalecido las plusvalias que han sido suficientes para
compensar los periodos de minusvalias (Grafica 128). Para la gran mayoria de trabajadores
que permanecen en su Afore, las minusvalias no se traducen en pérdida debido a que las
plusvalias y las minusvalias se acumulan con el tiempo. Las minusvalias mensuales del
sistema para el periodo de julio de 1997 a junio de 2020, en términos de rendimientos
geométricos fueron de -51% frente a las plusvalias cuyo rendimiento geométrico ascendié a
2260%, lo cual gener6 un rendimiento geomeétrico total del sistema de 1057% para todo el
periodo. El nimero de meses con minusvalias registradas fue de 51 frente a los 224 meses
con plusvalias, de los 275 de la muestra total. Lo anterior, demuestra que el riesgo de mercado
de corto plazo no refleja apropiadamente los riesgos del SAR ya que los recursos en este
sistema permanecen en el largo plazo, hasta la edad de retiro del trabajador.
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Gréfica 128. Plus /minusvalias histéricas del SAR
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Riesgo de crédito

El régimen de inversion de las siefores establece limites de inversion a un mismo emisor y/o
contraparte, diferenciados en funcion de la calidad crediticia de los activos reflejada en las
calificaciones crediticias asignadas por las agencias calificadoras. La relevancia de establecer
limites vinculados a las calificaciones asignadas por las agencias calificadoras es mitigar el
riesgo crediticio o de contraparte dados los riesgos a que estan expuestas las carteras de
inversion de las administradoras. Lo que permite aminorar la posibilidad de sufrir pérdidas
como consecuencia del incumplimiento de una contraparte en una operacion que incluye un
compromiso de pago.

Para propiciar un mejor control de este tipo de riesgos, la regulacién obliga a las
administradoras (Afore) a establecer un régimen prudencial en materia de riesgo crediticio
acorde con la exposicidn de sus carteras. Entre otras cosas, ademas de los limites regulatorios,
los comités de riesgos de las administradoras deben definir:

Limites prudenciales de exposicion méxima a cada contraparte y a cada emisor
considerando el plazo, subyacente, la calidad crediticia y la clase de activo al que se
tiene la exposicion.

Limites agregados maximos por emisor o contraparte que incluyan todas las clases
de activos operados con una misma entidad.

Exposicion maxima para cada depositario autorizado a través de depositos,
considerando la calidad crediticia del depositario, indice de capitalizacion, plazo de
la operacion y divisa.

113



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

e Politicas para la determinacion de limites de concentracion por contraparte o emisor
considerando la estructura de cada emision.

Los limites por tipo de emisor establecidos en el régimen de inversion son los siguientes:

Tabla 5. Limites por tipo de emisor

Deuda emitida o avalada por el Gobierno Federal 100

Deuda Empresas productivas del Estado de mxBBB a mxAAA o en
divisas de BB a AAA

Deuda de mxBBB a mxZZZ o en divisas de BB a AAA

Deuda subordinada de mxBBB+ a mxBBB- o0 en Divisas de BB+ a BB
Deuda hibridos de mxBBB+ a mxBBB o en divisas de BB+ a BB
Internacional |Instrumentos extranjeros de BBB- a AAA un solo emisor o contraparte

10
Nacional

gy — ol

Al cierre junio de 2020 la posicién en emisores nacionales de las siefores por tipo de
calificacion fue la siguiente:
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Tabla 6 . Inversion por tipo de calificacion en emisores nacionales
Cifras a valor de mercado en millones de pesos y cifras como porcentaje del activo neto3®

CALIFICACION jun/2020

Calificacion . : Porcentaje del
CONSAR Local B Lo portafolio

oL AA+ (mex) | AaL.mx | meAA+ 2,341,690.57 54.47%
AA+ (mex) | Aal.mx | mxAA+ 389,751.34 9.07%

AA+ (mex) | Aal.mx | mxAA+ 80,796.79 1.88%

AA (mex) | Aa2.mx | mxAA 32,257.37 0.75%

AA- (mex) | Aa3.mx | mxAA- 39,958.65 0.93%

A+ (mex) | AL.mx | mxA+ 12,017.36 0.28%

A (mex) | A2.mx | mxA 35,149.02 0.82%

A- (mex) | A3.mx | mxA- 8,467.55 0.20%

BBB+ (mex) | Baal.mx | mxBBB+ 1,460.77 0.03%

Privados (Nac) BBB (mex) | Baa2.mx | mxBBB 1,176.87 0.03%
BBB- (mex) | Baa3.mx | mxBBB- 2,255.60 0.05%

BB (mex) | Ba2.mx | mxBB 1,292.97 0.03%

B+ (mex) | B1.mx | mxB+ 10.94 0.00%

B (mex) | B2.mx | mxB 4.59 0.00%

B- (mex) | B3.mx | mxB- 67.72 0.00%

CCC (mex) | Caa2.mx | mxCCC 26.29 0.00%

CC (mex) | Ca.mx | mxCC 10.09 0.00%

C (mex) | C.mx | mxC 162.41 0.00%

D (mex) | - | mxD 162.97 0.00%

Al cierre junio de 2020 la posicién en valores extranjeros de las siefores por tipo de
calificacion fue la siguiente:

[T3%1]

39 El sufijo” n” se refiere emisor nacional o local y el sufijo “e” se refiere a extranjero o global.
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Tabla 7. Inversion por tipo de calificacion en emisores extranjeros

Cifras a valor de mercado en millones de pesos y cifras como porcentaje del activo neto.
CALIFICACION jun/2020

Calificacion . Porcentaje del

CONSAR Global A e ) SXas portafcfno
. Aﬁfﬁ'ﬁﬁmﬁ% BBB+ | Baal | BBB+ 57,366.39 1.33%
A+[AL| A+ 1,029.82 0.02%
A-|A3|A- 258.17 0.01%
BBB+| Baal | BBB+ 23:898.38 0.56%
Privados (Nac Euirobonos y BBB | Baa2 | BBB 35,621.44 0.83%
Emisiones en Divisas) BBB- | Baa3 | BBB- 36,900.57 0.86%
BB+ | Bal | BB+ 252.78 0.01%
BB |Ba3 | BB 887.85 0.02%
BB-|Ba2 | BB- 20,643.44 0.69%
AlA2[A 1,322.13 0.03%
Privados (Ext) A| A3 | A- 5.228.68 0.12%
BBB+ | Baal | BBB+ 2.279.58 0.05%

IV.4 Analisis de riesgos técnicos, de mercado, de crédito, de concentracion, de
liquidez y operativos que enfrentan las instituciones del sector de seguros y
fianzas

Al 30 de junio de 2020, el sector de seguros y fianzas se encontraba integrado por 112
instituciones, dicha cantidad se ha mantenido relativamente estable en los ultimos afios
(Gréfica 129). La cartera de las instituciones se encuentra distribuida entre diversos tipos de
operaciones (Grafica 130). La operacion de seguros de vida representa el 42% de la prima
emitida directa, mientras que la operacion de dafios sin autos, asi como el ramo de
automoviles representan el 19% y 17% de dicha prima.

Grafica 129. Evolucion del namero de  Gréfica 130. Participacion de mercado por

instituciones de seguros y fianzas operacion v
(ndmero de instituciones) (%)
120 - 0.1% 15%——
= Vida
100 A
80 4 17.0% = Dafios sin Autos
60 = Accidentesy
Enfermedades
40 4 Autos
20 4 9 o 9 8 8 = Fianzas
gl N BN BN B 2
2016 2017 2018 2019 2T 2020 = Caucion
® Salud Pensiones B Fianzas u Pensiones
= Garantia Financiera = Seguros u Crédito a la Vivienda
Fuente: cNSF (cifras al 30 de junio de 2020). Fuente: cNsF (cifras al 30 de junio de 2020)

1/ Porcentaje sobre la prima emitida directa
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Por otra parte, las instituciones de seguros y fianzas se encuentran expuestas a cuatro fuentes
fundamentales de riesgo: los riesgos denominados técnicos, los riesgos financieros, el riesgo
de liquidez y el riesgo operativo.

En particular, el brote del COVID-19 ha tenido un impacto en el mercado de seguros y fianzas
que puede analizarse desde el enfoque de tres aspectos fundamentales. EI primero en funcion
de los riesgos técnicos debido al incremento en la siniestralidad que se pueda originar por las
reclamaciones de la poblacion asegurada, lo cual puede ocurrir tanto en la operacién de vida
como en el ramo de gastos médicos mayores. Asimismo, ante un escenario macroeconomico
adverso, las reclamaciones relacionadas con los seguros vinculados a deudores, tales como
los seguros de credito, asi como las coberturas de desempleo podrian presentar reclamaciones
significativas.

El segundo aspecto es en funcion de los riesgos financieros como resultado de la volatilidad
en los mercados. Esta podria incrementar el riesgo por la exposicién de activos y pasivos a
factores de riesgo como son los cambios abruptos en los precios de los activos, tasas de
interes, inflacion, tipo de cambio, asi como por el deterioro en la calificacion de ciertas
emisiones de instrumentos de deuda y el deterioro en las calificaciones de las compafiias
reaseguradoras.

Por ultimo, el tercer aspecto esta relacionado con los resultados de las compafiias en funcion
de una baja en la suscripcion de nuevas pdélizas o de renovacion de las mismas debido al
impacto financiero en los flujos de ingreso de la poblacion. La variacion en el tipo de cambio
y el aumento en la inflacion serén factores importantes en la cancelacion de pélizas emitidas
en dolares o indexadas, asi como en el incremento de ciertos gastos tales como insumos
médicos y autopartes.

Los dos primeros aspectos se vinculan con la solvencia de las instituciones, los cuales se
encuentran contemplados dentro del modelo de Requerimiento de Capital de Solvencia en
los escenarios de estrés. En este sentido, la CNSF estara monitoreando de manera continua
el comportamiento o evolucion de dichos factores de riesgo con objeto de modificar o en su
caso, adecuar la calibracién de los parametros del modelo.

En cuanto al tercer aspecto, la magnitud del impacto estara en funcion del tiempo que dure
la contingencia sanitaria y el lapso de tiempo en que la economia recobre nuevamente su
dinamismo.

La CNSF durante el desarrollo de la pandemia instrumenté distintas acciones y
recomendaciones de caracter temporal tendientes a garantizar el cumplimiento de las
obligaciones de las instituciones y personas reguladas, brindandoles alivio operativo sin que
ello comprometiera la solvencia del sector, entre estas se encuentran las siguientes:

e Ampliar los plazos de requerimientos de informacion a las instituciones para que
concentren sus esfuerzos en la atencién de sus asegurados.

e Facilitar la entrega de reportes regulatorios que se encuentran obligadas a presentar,
exceptuando aquellos relacionados con la solvencia de las instituciones.
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e Extender el plazo para el refrendo de cédulas con el fin de que los agentes de seguros
concentren sus tareas en la atencion al publico.

Entre los meses de abril y julio de 2020, las acciones anteriores fueron establecidas por la
CNSF con base en diversos acuerdos por los que se suspendieron plazos respecto a los
tramites y procedimientos para la atencion de las instituciones de seguros, de fianzas y demas
personas sujetas a su supervision hasta el 31 de julio de 2020, a causa del COVID-109.

El 3 de agosto del presente, mediante la publicacion en el DOF, la CNSF emitio el Acuerdo
por el que se establecen plazos para la continuidad de los tramites y las resolucion de los
procedimientos competencia de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas durante el
periodo de duracion de la contingencia sanitaria, en el cual se establece que el computo de
plazos y la atencion de tramites se determinara con base en el semaforo epidemiologico que
para la Ciudad de México den a conocer las autoridades sanitarias.

Asimismo, con el objeto de procurar la solvencia del sector, ademas de continuar con las
funciones habituales de supervision, a partir del mes de abril se instrumentaron las siguientes
acciones prudenciales:

¢ Se hizo obligatoria la entrega de informacion financiera de manera mensual y se solicito
la informacion del portafolio de inversiones de manera semanal, con el objeto de dar
seguimiento puntual al desempefio de las instituciones.

e Se llevan a cabo reuniones periodicas de seguimiento del mercado con las asociaciones
representativas de los sectores asegurador y afianzador, las propias instituciones y
diversos participantes tales como las instituciones calificadoras.

e Serealizaron recomendaciones para preservar el capital de las instituciones, entre las que
se encuentran abstenerse del pago de dividendos o actos de transferencia de beneficios
patrimoniales para los ejercicios 2019 y 2020, asi como abstenerse de recomprar acciones
0 incrementar remuneraciones variables o bonos a ejecutivos y funcionarios.

e Se otorgaron facilidades regulatorias para que las instituciones de seguros que no
contemplaban en sus pdlizas o excluian los riesgos derivados del COVID-19 puedan
establecerlas en sus productos.

e Se dieron facilidades regulatorias para que las instituciones de seguros que asi lo
requieran, puedan ampliar los plazos para el pago de primas por parte de los asegurados
leales y vulnerables, sin penalizacion o cancelacion de pdlizas, en beneficio de los
mismos.

e Se mantiene la aplicacién de examenes para la certificacion de nuevos agentes de manera
coordinada con el Centro de Evaluacion de Intermediarios.

Las medidas anteriores estaran vigentes hasta que la CNSF evallGe prudencialmente el
levantamiento de las mismas con base en la evolucion de la epidemia.

Hasta el momento, la respuesta del sector ante el fendmeno de la pandemia se ha desarrollado
dentro de los parametros estimados por los requerimientos de reservas técnicas y capital de
solvencia, es decir, los requerimientos estatutarios de reservas y capital de solvencia han
mostrado ser suficientes para cubrir hasta el momento la siniestralidad presentada como
consecuencia del COVID-19, sin deterioro de la solvencia de las instituciones. La CNSF
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mantiene un monitoreo continuo de los indicadores para identificar alertas tempranas a
cualquier situacién que pudiera menoscabar la solvencia de las instituciones.

V.4l Riesgos técnicos

Dentro de los riesgos técnicos se encuentran los riesgos de suscripcion, los cuales, de acuerdo
con la operacion o ramo que corresponda, comprenden lo siguiente: mortalidad, longevidad,
discapacidad, morbilidad, caducidad, conservacion, rescate de polizas, epidemias y eventos
extremos.

El valor esperado del riesgo técnico que enfrentan las instituciones de seguros y fianzas se
estima a través del calculo de las reservas técnicas. La regulacion prevé la constitucion de
tres tipos de reservas técnicas, de acuerdo con la operacion o ramo que se opere: reserva de
riesgos en curso, reserva para obligaciones pendientes de cumplir y reservas especiales.

La reserva de riesgos en curso se constituye para cubrir el valor esperado de las obligaciones
futuras derivadas del pago de siniestros, beneficios, valores garantizados, dividendos, gastos
de adquisicion y administracion, asi como cualquier otra obligacion futura derivada de los
contratos de seguro.

En el caso de las reservas para obligaciones pendientes de cumplir, estas se constituiran para
cubrir el valor esperado derivado de siniestros, beneficios, valores garantizados o dividendos,
una vez ocurrida la eventualidad prevista en el contrato de seguro; por polizas vencidas y
siniestros ocurridos pendientes de pago; dividendos y repartos periddicos de utilidades; por
siniestros ocurridos y no reportados; asi como por los gastos de ajuste asignados a los
siniestros.

Las reservas técnicas especiales comprenden la reserva de riesgos catastréficos para cubrir
el valor de la pérdida méxima probable para aquellos ramos de seguros de naturaleza
catastrofica como terremoto, riesgos hidrometeorol6gicos, seguro agricola y de animales, asi
como de seguros de garantia financiera, crédito a la vivienda y caucion. En el caso de los
seguros de pensiones, se establece la constitucidn de la reserva matematica especial para
hacer frente a las posibles mejoras en la esperanza de vida que se traduzcan en incrementos
en los indices de supervivencia de la poblacion asegurada, la reserva para fluctuacion de
inversiones para hacer frente a posibles variaciones de largo plazo en los rendimientos de sus
inversiones y la reserva de contingencia para cubrir posibles desviaciones estadisticas de
siniestralidad.

Para el caso de las instituciones de fianzas, la regulacién establece la constitucion de dos
diferentes tipos de reservas: reserva de fianzas en vigor y reserva de contingencia.

La reserva de fianzas en vigor se constituye para cubrir el valor esperado de las reclamaciones
que se deriven de responsabilidades por fianzas en vigor. Por otro lado, la reserva de
contingencia constituye el monto de recursos necesarios para cubrir posibles desviaciones en
el pago de reclamaciones esperadas que se deriven de las responsabilidades retenidas por
fianzas en vigor, asi como para enfrentar cambios en el patron de pago de reclamaciones en
tanto las instituciones se adjudican y hacen liquidas las garantias de recuperacion recabadas.
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Al 30 de junio de 2020, las reservas técnicas del mercado de seguros y fianzas sumaron
1,414,262 millones de pesos, representando el 89.3% del total del pasivo de dicho mercado.
Destaca la participacion de la reserva de riesgos en curso con el 84% del total de reservas
técnicas (Gréafica 131).

Gréfica 131. Distribucion de las reservas técnicas del mercado de seguros y
fianzas
(%)

= Reserva de Riesgos en Curso

= Reserva para Obligaciones
Pendientes de Cumplir

= Reserva de Contingencia

Reservas para Seguros
Especializados

B Reservas de Riesgos
Catastroficos

Fuente: cNsF (cifras al 30 de junio de 2020)

Para evaluar el desempefio estructural de las reservas técnicas, se cuenta de manera
estatutaria con el indice de cobertura de reservas técnicas*®, el cual muestra el nivel en el cual
las inversiones son suficientes para cubrir con las obligaciones esperadas contraidas con los
asegurados.

En la Grafica 132 se muestra el comportamiento del indice de cobertura de reservas técnicas
del mercado, el cual se ha mantenido consistentemente en niveles adecuados por arriba de la
unidad.

40 Este indice se calcula de la siguiente forma:

! Inversiones afectas a reservas técnicas
RT =

Monto de reservas técnicas

Valores mayores o iguales a uno indican niveles adecuados de cobertura estatutaria.
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Gréfica 132. Evolucion del indice de cobertura de reservas técnicas de mercado

1.2 - ) -
Valor de Referencia Indice RT
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Fuente: cNsF (cifras preliminares al 30 de junio de 2020)

Por otra parte, la pérdida no esperada que deriva de los riesgos técnicos es capturada a través
del calculo del requerimiento de capital de solvencia (RCS).

El requerimiento de capital de solvencia tiene como prop6sito que las instituciones cuenten
con los recursos patrimoniales suficientes, en relacion con los riesgos y responsabilidades
que asuman las instituciones, para hacer frente a situaciones de caracter excepcional que

pongan en riesgo su solvencia. En su calculo se toma en cuenta un nivel de confianza del
99.5% con un horizonte de un afo.

De manera estatutaria el indice de cobertura de Rcs*! muestra el grado en que las instituciones
cuentan con los fondos propios necesarios para cubrir las pérdidas no esperadas reflejadas en

el monto de Rcs, por lo que valores mayores o iguales a uno establecen una condicién de
solvencia.

En la Grafica 133 se muestra la evolucion del indice para el mercado de seguros y fianzas.

Inversiones afectas a RCS
Monto de RCS

A Ipcs =
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Grafica 133. Evolucidon del indice de cobertura de requerimiento de capital de

solvencia de mercado
3.5 1 B
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Fuente: cNsF (cifras preliminares al 30 de junio de 2020)

Este indice muestra un valor promedio de mercado 2.4 en los Gltimos cuatro afios, lo que

indica que el sector asegurador y afianzador cuenta con méas de dos veces los recursos para
hacer frente a sus pérdidas no esperadas en el lapso de un afio.

1vV.4.2 Riesgos de mercado, de crédito y de concentracién

Los riesgos financieros que afectan a las instituciones de seguros y fianzas comprenden
principalmente los riesgos de mercado, crédito y concentracién. Todos ellos son capturados
como pérdida no esperada a través del calculo del Rcs.

Los riesgos de mercado corresponden a la pérdida potencial por cambios en los factores de
riesgo que influyen en el valor de los activos y pasivos de las instituciones, tales como
cambios en las tasas de interés, tipos de cambio, indices de precios, entre otros.

El riesgo de crédito refleja la pérdida potencial derivada de la falta de pago, o deterioro de la
solvencia de las contrapartes y los deudores en las operaciones que efectlen las instituciones,
incluyendo las garantias que les otorguen. Adicionalmente, se considera la pérdida potencial
que se derive del incumplimiento de los contratos destinados a reducir el riesgo, tales como
los contratos de reaseguro, de reafianzamiento y de operaciones financieras derivadas.

Cabe senalar que el principal riesgo de contraparte del sector se constituye por el riesgo
asociado a las operaciones de reaseguro y reafianzamiento, asi como el riesgo de crédito por
las inversiones en instrumentos de deuda privados.

El riesgo de mercado se contempla dentro del RCs, no obstante, la regulacion establece un
régimen especifico en el cual se establecen limites de inversion sobre las reservas técnicas
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que evitan la concentracién de las inversiones en un Unico activo, emisiéon o emisor,
segmentos de actividad economica, asi como, la concentracion en inversiones que
establezcan un vinculo o nexo patrimonial y la concentracion por tipos de valor especificos.

Asimismo, el régimen de inversion de reservas técnicas establece que las instituciones podran
realizar sus inversiones en instrumentos de deuda siempre y cuando dichas inversiones
cuenten con al menos una calificacion otorgada por una empresa calificadora especializada.
Dichas calificaciones no podran ser inferiores a lo siguiente:

Tabla 8

Calificaciones minimas en instrumentos de deuda afectos a la cobertura de

reservas técnicas

Tipo de emision

Empresa Calificadora
Especializada

Calificacion de calidad
crediticia minima

Emisiones con vencimiento de hasta 1 afo

A.M. Best AMB-2.MX
) DBRS Ratings México R-3.MX
Inversiones en moneda : _
nacional o contrapartes | Fitch Mexico F3 (mex)
nacionales (Escala HR Ratings HR3
Nacional) Moody’s MX-3
Standard & Poor’s mMxA-3
Verum 3IM
A.M. Best AMB-3
. DBRS Ratings México R-4
Inversiones en moneda  |Fitoh México B
extranjera o contrapartes ;o Ratings HR4(G)
extranjeras (Escala Moody’ P2
Global) OORY 5
Standard & Poor’s B
Verum no aplica

Emisiones con vencimiento mayor a 1 afio

A.M. Best bbb-.MX
. DBRS Ratings México BBB.MX (bajo)
Inversiones en moneda  "rjioh Mgxico BBB- (mex)
naC|or_1aI o contrapartes | Ratings HR BBB
naCIONnaa::I?jngFT; cala Moody’s Baa3.mx
Standard & Poor’s mxBBB-
Verum BBB-/M
A.M. Best bb+
Inversiones en moneda D.BRS Rat_ings Mexico BB (high)
extranjera o contrapartes Fitch M_exmo BB+
extranjeras (Escala  |-1R Ratings HR BB+ (G)
Global) MOOdy’S Bal
Standard & Poor’s BB+
Verum no aplica

Fuente: CNSF
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Al 30 de junio de 2020, las inversiones de los sectores asegurador y afianzador se ubicaron
en 1.417 billones de pesos que representa el 76.8% del total del activo del mercado. Dichas
inversiones se encuentran distribuidas como se muestra en la Grafica 134 y Grafica 135.

Gréfica 134. Distribucion del rubro de Gréfica 135. Inversiones en valores y
inversiones del mercado de segurosy derivados del mercado de seguros y
fianzas fianzas
(%) (%)

m Valores y Derivados u Reportos = Gubernamentales = Privados: Tasa Fija
u Préstamos 2.0% Inmobiliarias = Privados Renta Variable Extranjeros

= Derivados 0.20m Otros

4%

Fuente: CNSF (cifras al 30 de junio de 2020) Fuente: CNSF (cifras al 30 de junio de 2020)

En cuanto al riesgo de crédito relacionado con las inversiones en instrumentos de deuda, se
tiene que el 63.2% del total de inversiones en valores corresponden a instrumentos
gubernamentales, mientras que los instrumentos de deuda privados representan el 14.6% de
dicho rubro, cuya calificacion crediticia se encuentra distribuida de la siguiente manera:

El 97.5% del portafolio de las instituciones de seguros y fianzas se encuentra en instrumentos
de deuda privados cuyas calificaciones crediticias se encuentran entre A- y AAA. El 2.1% se
encuentra entre BB+ y BBB+.

Es necesario sefialar que al 30 de junio de 2020, las inversiones en instrumentos privados de
renta variable se componen en un 76.6% por fondos de inversion, de los cuales el 84.0%
corresponden a fondos de inversién en instrumentos de deuda y 16.0% a fondos de inversion
de renta variable.

Por su parte, el riesgo de contraparte asociado al reaseguro contratado presenta la siguiente
distribucion:

El 88% de las operaciones de reaseguro se llevan a cabo con reaseguradoras extranjeras
inscritas en el Registro General de Reaseguradoras Extranjeras (RGRE) a cargo de la CNSF,
con calificaciones entre AA+ y A-; es necesario resaltar que en la actualidad no existen en el
mercado mundial entidades reaseguradoras registradas con calificacion AAA. El 1.4% de
estas mismas presenta calificaciones entre B+ y BBB+. Asimismo, el 10.0% de las
operaciones de reaseguro se queda en el pais con instituciones nacionales supervisadas por
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la CNSF, mientras que el 0.5% restante de las operaciones se realiza con reaseguradoras no
registradas en el citado RGRE lo cual se ve reflejado en la determinacion del Rcs.

V.43 Riesgo de liquidez

Para este rubro se contempla el descalce entre activos y pasivos, el cual refleja la pérdida
potencial derivada de la falta de correspondencia estructural entre los activos y los pasivos
de las instituciones, por el hecho de que una posicion no pueda ser cubierta mediante el
establecimiento de una posicion contraria equivalente, tomando en cuenta la duracion, la

moneda, la tasa de interés y el tipo de cambio. La cuantificacion del riesgo de descalce es
capturada de manera implicita en el calculo del rRcs.

Por otra parte, la regulacion establece que a fin de que las instituciones mantengan un
adecuado equilibrio en las inversiones de recursos a corto plazo, asi como para que estas
guarden la debida relacién respecto a la naturaleza de los pasivos a que se encuentren
vinculados, las reservas técnicas deberan canalizarse a instrumentos denominados a corto
plazo de acuerdo con las proporciones establecidas en la regulacion. El indice de cobertura

de reserva de corto plazo*? de mercado muestra el comportamiento que se indica en la Gréfica
136.

Gréfica 136. Evolucion del indice de cobertura de reservas técnicas de corto
plazo de mercado
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Fuente: CNSF (cifras preliminares al 30 de junio de 2020)

42 Se establece como indice estatutario de la cobertura de reservas técnicas de corto plazo la relacion:

Inversiones de corto plazo

Iy = —
?  Reservas técnicas de corto plazo

Si este indice es mayor o igual que uno, significa que las instituciones cuentan con recursos liquidos suficientes
para enfrentar sus compromisos de corto plazo.
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El indice muestra que el mercado de seguros y fianzas mantiene un nivel adecuado de
liquidez de las inversiones respecto de los pasivos técnicos de la institucion; en los ultimos
afios presenta un valor promedio de mercado de 1.8, lo cual indica que las instituciones
cuentan con recursos liquidos para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo casi por el
doble del requerimiento.

IV.4.4 Riesgo operativo

Este riesgo refleja la pérdida potencial por deficiencias o fallas en los procesos operativos,
en las tecnologias de informacion, en los recursos humanos o cualquier otro evento externo
adverso relacionado con la operacién de las instituciones.

Ademas, contempla la pérdida potencial por el incumplimiento de politicas y procedimientos
necesarios en la gestion de las operaciones de las instituciones, la pérdida potencial por el
incumplimiento de las disposiciones legales y administrativas aplicables, la emisién de
resoluciones administrativas y judiciales desfavorables y la aplicacion de sanciones, en
relacién con las operaciones. Ademas, considera la pérdida potencial por dafios, interrupcion,
alteracion o fallas derivadas del uso o dependencia de sistemas, aplicaciones, redes y
cualquier otro canal de distribucién de informacion, la pérdida potencial originada por
decisiones de negocios adversas, asi como la incorrecta implementacién de las decisiones y
la falta de respuesta de la institucion ante cambios en la industria. Por ultimo, contempla la
pérdida potencial derivada del deterioro de su reputacion o debido a una percepcion negativa
de la imagen. La cuantificacion de este riesgo es capturada dentro del RcCS.

IV.5 Anadlisis de riesgos de crédito, liquidez y de mercado que enfrentan las
instituciones del sector bursatil

IV5.1 Fondos de inversién

Los fondos de inversién son vehiculos a través de los cuales, de manera colectiva, se
concentra el dinero de muchas personas para invertir en distintos activos financieros, lo cual
los convierte en un mecanismo idéneo para que los pequefios y medianos inversionistas
puedan beneficiarse de la inversién en el mercado de valores y de la experiencia de
administradores especializados para conformar una cartera de inversién diversificada.

Dependiendo de la composicién de su cartera, los fondos de inversidn se clasifican en fondos
de deuda y de renta variable. La informacién relevante sobre los fondos de inversion esta
contenida en el prospecto de informacion al publico inversionista, el cual contempla, entre
otros datos, su régimen de inversion, comisiones, horizonte de inversion, montos y plazos
minimos de permanencia, destacando un apartado que describe los riesgos asociados al fondo
los cuales surgen principalmente por:

) Movimiento en el precio de los Activos Objeto de Inversion (Aol);

i) Falta de pago de un emisor o contraparte de alguno de los activos de la cartera, o

Iii)  Venta anticipada o forzosa de Aol a descuentos inusuales para hacer frente a sus
obligaciones.
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Al cierre de junio de 2020, los fondos de inversion representaban el 10.3% del total de activos
del sistema financiero. Esta participacion se encuentra distribuida en 600 fondos de inversion,
346 fondos de inversion de renta variable y 254 fondos de inversion en instrumentos de
deuda, administrados por 30 operadoras.

A pesar del episodio de volatilidad en los mercados, generado a causa de la pandemia por el
virus COVID-19, y contrario a lo observado durante episodios de estrés en el pasado, destaca
que durante el primer semestre del 2020 se observé un incremento de 149 mil millones de
pesos en el total de activos administrados por los fondos de inversion, respecto del cierre del
2019 y si bien el comportamiento de los fondos de inversién en renta fija y en renta variable
no fue homogéneo, los activos administrados tanto por los fondos de inversion de renta
variable como por los de instrumentos de deuda, mostraron un incremento. De esta forma, al
31 de junio de 2020 los activos administrados por los fondos en instrumentos de deuda
representan el 75.4% del total de activos administrados mientras que los activos
administrados por los fondos de inversion de renta variable representan el 24.6%.

El sector presenta una importante concentracion en cuanto a los activos en administracion se
refiere, ya que, al cierre del afio 2019, dos operadoras acumularon el 43% de los mismos y,
en conjunto con las siguientes cuatro operadoras, todas ligadas a los grupos financieros mas
grandes, administraron el 75% de los activos del sector. EI 25% restante se encontraba
administrado por 24 operadoras.

Por lo que respecta a la distribucion de los fondos de inversion, al cierre de junio del 2020,
los bancos y las casas de bolsa representaron los principales canales, al concentrar el 93% de
estos (55% Yy 38% respectivamente); el 7% restante se distribuyeron entre las operadoras y
las sociedades distribuidoras. También es de resaltar que el 77% de la distribucion de fondos
de inversion se realiza a través de las entidades financieras pertenecientes al mismo grupo
financiero o empresarial al que pertenece la operadora.

Los fondos de inversidon presentan una alta concentracion en valores gubernamentales y
bancarios, lo cual genera confianza al inversionista, incluso ante entornos econdémicos
adversos, como por ejemplo, la volatilidad de los mercados financieros ocurrida en el cuarto
trimestre de 2016 por las elecciones en EE.UU., que propicié redenciones considerables de
inversionistas; no obstante, el monto de activos administrados comenzd a recuperarse durante
el segundo trimestre de 2017. Lo anterior demuestra la resiliencia de esta industria.

A partir del mes de marzo, se observé un incrementd en la volatilidad lo que tuvo como
consecuencia que durante el periodo de contingencia aumentaran los consumos de los limites
de VaR establecidos en sus prospectos. En comparacion, 157 fondos de inversion en
instrumentos de deuda y 263 fondos de inversion de renta variable aumentaron los niveles de
VaR observados durante el mes de junio respecto al mes de marzo (Gréafica 137 y Grafica
138). Al 30 de junio, 19 fondos de inversion de renta variable y 4 fondos de inversion en
instrumentos de deuda excedieron el limite de VaR establecido en su prospecto.
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Valor en Riesgo de los fondos de inversion

Gréfica 137. En renta variable
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Gréfica 138. Instrumentos de deuda
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A pesar de la tension y volatilidad en los mercados, a la fecha no se han observado
redenciones por parte de los inversionistas en montos considerables a nivel sector. Lo que
pudiera atribuirse a que la incertidumbre no se relaciona necesariamente a la calidad y
liquidez de los activos de los fondos de inversion, sino a la duracion de la pandemia y a la
ausencia de un tratamiento y una vacuna, lo cual disminuye el apetito por riesgo. Se observa
una salida neta en los fondos de inversion de renta variable (14.3 mmdp) y un entrada neta
en los fondos de inversion en instrumentos de deuda (15.2 mmdp) (Grafica 139 y Grafica

140).

Gréfica 139. Entradas y salidas de los fondos de inversion de renta variable
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Gréfica 140. Entradas y salidas de los fondos de inversion en instrumentos de deuda
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Durante el periodo sefialado se implement6 una vigilancia reforzada del cumplimiento diario
de los limites de recompra por fondo, de los limites minimos de inversion en activos de facil
realizacion definidos en cada uno de los prospectos de informacidn al publico inversionista.
Adicionalmente, se dio seguimiento a la aplicacién de diferenciales de precios por compra o
ventas significativas e inusuales de las acciones de los fondos para proteccién de los
inversionistas, siendo activada esta herramienta Unicamente por 4 fondos de 2 operadoras.

Facilidades administrativas

Buscando que los fondos de inversion no vendan activos de su portafolio en condiciones
desfavorables, se otorgd un plazo adicional de 180 dias naturales al establecido en las
Disposiciones de Caracter General Aplicables a los Fondos de Inversion y a las Personas que
les Prestan Servicios (CUFI) para que se solicite la autorizacién de modificacion de los
prospectos cuando: i) Excedan el limite del VaR; ii) Los valores de su portafolio se
encuentren por debajo de la calificacion minima permitida en el prospecto.

Aunado a lo anterior, con el fin de fortalecer la liquidez de los fondos, Banco de México
permitio que cada Fondo de Inversion pueda celebrar Reportos, en su caracter de reportado,
hasta por un monto méaximo igual al 5% del valor de los activos que el fondo de inversion
administre. Adicionalmente, de manera excepcional, cada fondo podra celebrar Reportos, en
su caracter de reportado, hasta por un monto méaximo igual al 10% del valor de los respectivos
activos que administre, solo en caso de que ello sea necesario para cumplir con sus politicas
de recompra de acciones cuando se presenten condiciones desordenadas de mercado. Para
ello, la CNBV otorg6 un plazo de 270 dias a partir de la publicacion de la Circular 19/2020
de Banco de México®® para que los fondos puedan realizar estas operaciones sin modificar
su prospecto.

4 CIRCULAR 19/2020 dirigida a las instituciones de crédito, casas de bolsa, fondos de inversion, sociedades
de inversion especializadas de fondos para el retiro, almacenes generales de depdsito, instituciones de seguros,
instituciones de fianzas, sociedades financieras de objeto multiple reguladas que mantengan vinculos
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Finalmente, a efecto de seguir las recomendaciones del Consejo de Salubridad General, se
permitio realizar de manera remota los procedimientos de identificacion, entrevista y cotejo
de documentos de los posibles clientes y suspensién de visitas domiciliarias.

Por otra parte, las disposiciones de caracter general aplicables a los fondos de inversion y a
las personas que les prestan servicios (CUFI) establecen las obligaciones de las operadoras
de fondos para administrar los distintos tipos de riesgos de los fondos de inversion que
administran.**

Por altimo, tanto el Consejo de Estabilidad Financiera (FSB por sus siglas en inglés) como
la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO por sus siglas en inglés)
han emitido recomendaciones para administrar el riesgo de liquidez*, por ser una de las
principales vulnerabilidades de los fondos de inversion.

1V.5.2 Casas de bolsa

En la presente seccion se analiza la evolucion de ciertos indicadores financieros de las casas de
bolsa como principales participantes en la intermediacion en los mercados de capitales, deuda y
derivados dentro del Sistema Financiero Mexicano. Adicionalmente, se presenta un analisis de
los riesgos de mercado, crédito y liquidez en su operacion a lo largo del primer semestre de
2020, asi como de la evolucion de su solvencia medida a través del indice de Capitalizacion del
sistema de casas de bolsa, indicador que refleja la fortaleza financiera de una institucién para
soportar las pérdidas derivadas de los riesgos en que incurre.

Para el cierre de junio 2020, el activo total fue de 858 mmdp, lo que representa un incremento
respecto al cierre de 2019 del 24.9%.

IV.5.2.1 Riesgo de mercado

La exposicion por riesgo de mercado de las casas de bolsa, se genera por aquellos factores que
inciden sobre la valuacion de su posicion propia en valores, derivados y divisas. Los activos
sujetos a riesgo de mercado se ubicaron en 76.8 mmdp en junio de 2020, cifra 8% superior al
nivel presentado al cierre del ejercicio de 2019. Se observa una tendencia creciente en la

patrimoniales con una institucion de crédito y la Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural,
Forestal y Pesquero, relativa a las modificaciones a las Reglas a las que deberan sujetarse las instituciones de
crédito; casas de bolsa; sociedades de inversion; sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro,
y la Financiera Rural, en sus operaciones de reporto publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 2 de junio
de 2020.

4 Articulos 120 a 124 de la CUFI.

4 FSB, Policy Recommendations to Address Structural Vulnerabilities from Asset Management Activities,
enero 12, 2017, disponible en:
http://www.fsh.org/wp-content/uploads/FSB-Policy-Recommendations-on-Asset-Management-Structural-
Vulnerabilities.pdf

I0SCO, Principles of Liquidity Risk Management for Collective Investment Schemes, Final Report, Report of
the Board of IOSCO, febrero 2018, disponible en:
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD590.pdf
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concentracion del riesgo en titulos de deuda en moneda nacional, representando en el mes de
junio de 2020 el 71% de los activos sujetos a riesgo de mercado (Grafica 141).

Gréfica 141. Activos sujetos a riesgo de mercado
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Fuente: Banco de México, con informacién con cifras a junio de 2020.

IV.5.2.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito asumido por el sector se expresa como la pérdida potencial por la falta de
pago de un acreditado o contraparte en las operaciones que efectdan las casas de bolsa con titulos
de deuda mantenidos en directo o en reporto y en derivados, incluyendo las garantias reales o
personales que les sean otorgadas. Los activos sujetos a riesgo de crédito se ubicaron en 109.2
mmadp a junio de 2020, mostrando un incremento del 30.3% respecto al cierre del afio anterior.
Se observa que existe una tendencia creciente en la toma de riesgo de crédito en operaciones
con derivados y reportos, este rubro representd el 58% de los activos sujetos a riesgo de crédito
a junio de 2020 (Grafica 142). Cabe destacar que al cierre de junio de 2020, Unicamente doce
casas de bolsa llevaban a cabo operaciones con instrumentos financieros derivados.

Graéfica 142. Riesgo de crédito
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Fuente: Banco de México, con informacion con cifras a junio de 2020.
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IV.5.2.3 Riesgo de liquidez

Debido a que las casas de bolsa financian una parte considerable de sus valores mediante
operaciones de reporto, estos intermediarios estan expuestos al riesgo de liquidez.
Puntualmente, en caso de que se materialice un descenso en el valor de mercado de los valores
reportados, las casas de bolsa tendrian que hacer frente a llamadas de margen, por lo que tendrian
que otorgar garantias adicionales o de lo contrario, verian disminuido parcialmente el
financiamiento recibido. Cualquiera de los dos casos incidiria negativamente en la liquidez de
dichos intermediarios. Al respecto, Banco de México emitid en junio de este afio regulacién de
margenes, asi como regulacion para las operaciones de reporto, las cuales contribuyen a acotar
significativamente el riesgo de liquidez de las casas de bolsa.

IV.5.2.4 Capitalizacion

En lo que se refiere a la gestion del capital, en junio de 2020 el ICAP del sector se ubico en
22.3%, es decir, 4.1 puntos porcentuales menor al reportado al cierre de 2019, lo anterior,
principalmente por el incremento en la exposicion por riesgo de crédito y mercado durante 2020.
Las treinta y cinco casas de bolsa mantienen un ICAP superior al requerimiento minimo
regulatorio del 10.5% y ninguna de ellas esta sujeta al régimen de alertas tempranas establecido
en las disposiciones aplicables (Gréfica 143).

Gréfica 143. Activos sujetos a riesgos totales e ICAP
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Fuente: Banco de México, con informacién con cifras a junio de 2020.

Como parte de las acciones de supervision y vigilancia reforzada durante el periodo de
contingencia sanitaria provocada por el COVID-19, la CNBV establecio el monitoreo
semanal del ICAP para casas de bolsa con un indice menor a 20% y monitoreo quincenal
para el resto, ademas de la revision mensual de capital social y capital neto minimo, saldo de
valores en custodia, nimero de cuentas abiertas, indicador de liquidez, informacion
financiera y del reporte de reclamaciones bursatiles.
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Adicionalmente, se dio puntual seguimiento a las aportaciones pendientes de realizar por

parte de las casas de bolsa derivado de los Escenarios de Suficiencia de Capital para el
ejercicio de 2019-2020.

IV.6 Analisis de riesgos de créedito, liquidez y de mercado que enfrentan las

instituciones de Banca de Desarrollo, entidades de fomento y sector de finanzas
populares

Las Banca de Desarrollo y Entidades de Fomento estan expuestas a los riesgos de crédito, de
mercado y de liquidez. No obstante, existen riesgos particulares y estrategias de cada una de
las instituciones que componen dicho sector debido a que cada entidad atiende a sectores
objetivos distintos y por lo tanto existen diferencias en los riesgos idiosincrasicos. El sector

de Banca de Desarrollo estd integrado por Banobras, Nafin, Bancomext, Sociedad
Hipotecaria Federal, Banco del Bienestar y Banjército.

1VV.6.1 Banca de Desarrollo

IV.6.1.1 Riesgo de Crédito

Durante 2020, el crecimiento de la cartera crediticia de la Banca de Desarrollo ha mostrado
un comportamiento mixto en los diversos segmentos de crédito. Por un lado, la cartera
comercial crecié a una tasa anual nominal de 8.5% durante junio de 2020, 110 puntos base
menor a la observada en junio de 2019. En contraste, la cartera de vivienda presenté una
contraccion anual de -5.2% durante el mismo periodo. (Grafica 144 y Gréfica 145).

Grafica 144. Saldo por cartera Gréafica 145. Tasa de crecimiento
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El IMOR de la cartera de crédito de la Banca de Desarrollo, en términos generales, se mantuvo
estable durante junio de 2020, ya que pasé de 1.98% en junio de 2019 a 1.91% en junio de
2020. Una situacion similar se registré en la morosidad por tipo de cartera (Grafica 146).

Graéfica 146. Indice de morosidad
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Fuente: CNBV.

Por su parte, el porcentaje de reservas constituidas respecto al saldo de la cartera mantuvo
una tendencia estable durante 2020, cerrando junio de 2020 en 2.9%, ligeramente inferior al
3.0% observado a junio de 2019 (Gréafica 147 y Gréfica 148).

46 |_a metodologia de reservas estandar establecida, asi como las metodologias internas de reservas, establecidas
dentro de la Circular Unica de Bancos, son metodologias prospectivas que buscan estimar el monto de perdidas
crediticias dentro de un horizonte temporal de 12 meses para cada crédito.
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Gréfica 147. Cociente de reservas a Grafica 148. Cociente de reservas a
cartera total cartera total por tipo de cartera
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A junio de 2020, la cartera de crédito comercial estuvo constituida en un 41.1% por créditos
aempresas (privadas no financieras y productivas del estado), 30.3% por créditos a entidades
financieras y 28.5% por créditos al Gobierno (incluyendo a gobiernos subnacionales y
Organismos Descentralizados). Se puede observar un repunte en el crecimiento de la cartera

comercial durante marzo de 2020, en comparacion con la tasa negativa que mostraba en
diciembre de 2019 por -2.1%.

El iImMOR de la cartera comercial mostro una tendencia estable durante 2019 y hasta junio de
2020, con nivel promedio de 1.4%. EI IMOR mas alto de esta cartera a junio de 2020, aunque
en nivel aceptable, se encuentra en los créditos a empresas y entidades financieras con un
nivel, en ambos casos de 2.0%.

La cartera de crédito de consumo estd compuesta en un 99.4% por créditos no revolventes
(personales y otros) y en un 0.6% por créditos revolventes (tarjeta de crédito). La morosidad
de la cartera de consumo no revolvente (personales y otros) mostrd una baja respecto a junio
de 2019, cuando el IMOR era de 4.1%, hasta ubicarse en junio de 2020 en 2.5%. La morosidad
de la cartera de consumo revolvente (tarjeta de crédito) registr6 mayor variabilidad,
ubicandose al cierre de junio de 2020 con un 7.1% de IMOR.

Por su parte, la cartera de credito de vivienda estuvo compuesta en 30.1% por créditos de

vivienda media y residencial, mientras que los creditos de interés social, representaron el
68.9%.

El iIMOR de la cartera de vivienda presentd una pequefia disminucion de 0.05 puntos

porcentuales durante el Gltimo afio, al pasar de 0.53% en junio de 2019 a 0.48% en junio de
2020.
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IV.6.1.2 Riesgo de Liquidez

Respecto al riesgo de liquidez de las instituciones de Banca de Desarrollo cabe mencionar
que no le son aplicables un CCL minimo, toda vez que estas entidades cuentan con la garantia
del gobierno federal, quien respondera en todo momento por sus obligaciones.

En general, se considera que la incertidumbre sobre la capacidad para renovar y obtener
financiamiento a un costo razonable, que permita preservar la rentabilidad de los activos no
representa un riesgo importante.

Durante los ultimos tres afios, la estructura de financiamiento de la Banca de Desarrollo ha
permanecido constante. El financiamiento de mercado continGa siendo la principal fuente de
financiamiento de los bancos con un 59.5% en junio de 2020, mientras que el financiamiento
garantizado*’ y el de ventanilla representaron el 37.9% y 2.6% del fondeo respectivamente
(Grafica 149).

Gréfica 149. Estructura de financiamiento recibido de la Banca de Desarrollo
(Billones de pesos, %ventanilla/cartera)
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Fuente: CNBV.

*"El financiamiento no garantizado de los bancos incluye los depésitos de exigibilidad inmediata y los depésitos
a plazo, titulos de crédito emitidos y préstamos interbancarios y de otros organismos y obligaciones
subordinadas en circulacién. Captacion garantizada se refiere a acreedores por reporto y colaterales vendidos o
dados en garantia.
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Al cierre de junio de 2020, el financiamiento obtenido a través de operaciones de reporto se
ubicé en 748.3 miles de millones de pesos, lo que representd un aumento de 10.7% en
relacion al monto observado al cierre de junio de 2019 y del 4.4% respecto a diciembre de
2019. La mayoria de las operaciones de reporto del sistema se realizan a plazo de uno a tres
dias.

Estas operaciones se llevan a cabo primordialmente con titulos gubernamentales (97.2%), lo
cual disminuye de manera significativa el riesgo de refinanciamiento. Cabe destacar que al
cierre de junio de 2020 los reportos bancarios fueron mayores que los corporativos, mismos
que representaron Unicamente el 0.48% del financiamiento garantizado obtenido, nivel
ligeramente superior al observado en junio de 2019 que fue de 0.18%.

Respecto al financiamiento no garantizado obtenido por la Banca de Desarrollo (es decir, sin
considerar las operaciones de reporto), se observé que, a junio de 2020, el 63.1% del total se
Ilevo a cabo a través de depdsitos a plazo, el 19.3% mediante emisiones de deuda y el 13.4%
a través de préstamos interbancarios y solamente el 4.1% a través de ventanilla.

IV.6.1.3 Riesgo de Mercado

En cuanto al riesgo de mercado que enfrentan las instituciones de Banca de Desarrollo, es
importante mencionar que el portafolio de estas instituciones se compone de las posiciones
en instrumentos de deuda, acciones, divisas e instrumentos derivados.*® Respecto a
instrumentos de deuda, el portafolio mantuvo una composicion estable durante 2019 y hasta
junio de 2020, con una posicion promedio de 90.5% en instrumentos gubernamentales
(Grafica 150).4° Por este motivo, en términos generales e independientemente de las
consideraciones de riesgo de mercado, se considera que el riesgo de contraparte del portafolio
de las instituciones es bajo.

4 El portafolio se compone de las posiciones siguientes: 1) negociacion y disponibles para la venta de acciones
(restringidas y no restringidas); 2) negociacion, disponibles para la venta y conservadas al vencimiento de titulos
de deuda (restringidos y no restringidos); 3) saldo deudor y acreedor por operaciones de reporto; 4) negociacion
y cobertura en posiciones de derivados, y 5) operaciones de compra venta de divisas. Las posiciones
conservadas a vencimiento no registran plus/minusvalias de mercado; sin embargo, forman parte del portafolio
de las instituciones y estdn monitoreadas por regulacion.

49 Se consideraron titulos del Gobierno Federal, IPAB, Banca de Desarrollo y gobiernos extranjeros.
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Grafica 150. Evolucion del portafolio de deuda de la Banca de Desarrollo durante 2019
(Billones de pesos, % de la deuda gubernamental)
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Por su parte, la exposicion por operaciones de derivados de las instituciones de Banca de
Desarrollo corresponde, primordialmente, a operaciones extrabursatiles (oTc). Los
subyacentes mas importantes que se operan dentro del portafolio de derivados son tasas de
interés nacionales y extranjeras seguidas por las divisas (swaps de tasas, cross-currency

swaps y forwards) (Gréfica 151).

Grafica 151. Monto nocional de derivados en la Banca de Desarrollo por tipo de
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YEI monto nocional corresponde al importe del monto base valorizado en pesos.
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A junio 2020, los activos sujetos a riesgo de mercado presentaron un aumento de 8.3% entre
junio de 2019y junio de 2020. Durante los afios 2018 y 2019, el promedio anual de los activos
sujetos a riesgo fue de 177 y 185 mil millones de pesos, respectivamente, durante 2020 el
promedio fue de 198 mil millones de pesos (Grafica 152).

Gréfica 152. Evolucion de los activos sujetos a riesgo de mercado
(Miles de millones de pesos)
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Fuente: Banco de México.

Respecto al riesgo de mercado en los portafolios de la Banca de Desarrollo, las tasas de
interés nacionales y el tipo de cambio peso/dolar constituyen los factores de riesgo mas
importantes. El riesgo por tasa de interés nacional se genera, fundamentalmente, por
operaciones en titulos de deuda, asi como por swaps de tasas de interés, si bien estas
operaciones también pueden ser utilizadas para disminuir el riesgo.

Fueron diversos los factores de mercado que causaron variaciones en la valuacion de los
portafolios de negociacidn de las instituciones a lo largo de 2019, y lo que va de 2020; entre
ellos destacan la volatilidad del tipo de cambio peso/délar, los cambios en la tasa de interés
de referencia, causados por las expectativas de un crecimiento econémico limitado y el
entorno de incertidumbre respecto de la pandemia por COVID-19.

Cabe subrayar que tanto el riesgo cambiario de la Banca de Desarrollo del pais, como su
riesgo de liquidez en moneda extranjera, se encuentran acotados. Lo anterior obedece a que
las instituciones de Banca de Desarrollo han cumplido con las reglas prudenciales que el
Banco de México establece en esta materia. La primera de dichas reglas limita la posicion de
riesgo cambiario de los bancos; la segunda establece un requerimiento de liquidez para
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pasivos de corto plazo; finalmente, la tercera pone limites a los descalces entre los montos
de operaciones activas y pasivas en moneda extranjera en distintos plazos.*

Finalmente, se muestra el var como porcentaje del capital neto de las instituciones de la
banca desarrollo, dicha métrica muestra cual seria la maxima pérdida que podria tener un
portafolio en un dia, con un nivel de confianza de 99%. Todos los bancos muestran niveles
aceptables de riesgo de mercado (Gréfica 153).

Gréfica 153. Valor en Riesgo de los portafolios de negociacion de la Banca de Desarrollo
(Miles de millones de pesos, %, junio 2020)
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Fuente: Informacion proporcionada por los bancos de acuerdo a sus propias metodologias.

1V.6.2 Organismos de Fomento, Entidades de Fomento y Organismos
Descentralizados con Objeto Financiero

El sector de Organismos de Fomento esta conformado por Infonavit, Fovissste e Infonacot.
Por otra parte, los fondos y fideicomisos publicos que forman parte del sistema bancario
mexicano, son las cuatro entidades que conforman FIRA, méas FOVI y FIFOMI. Finalmente,
los Organismos Descentralizados con Objeto Financiero basicamente estan representados por
la Financiera Nacional de Desarrollo Agropecuario, Rural, Forestal y Pesquero (FND)

IV.6.2.1 Riesgo de Crédito

Al mes de junio de 2020, la cartera crediticia de los Organismos de Fomento estuvo
compuesta por un 98.82% de cartera de vivienda, 1.08% de cartera de consumo y 0.1% de
cartera comercial. EI IMOR de la cartera de vivienda del sectormostro un incremento notable
durante el segundo trimestre de 2020, al pasar de 7.77% en junio de 2019, a 14.09% en junio
de 2020. Lo anterior fue resultado, principalmente, de la reclasificacion de cartera de crédito

% En el Titulo Quinto, Capitulo I, Articulo 220 de la Circular 3/2012 de Banco de México se establecen los
limites a la posicion de riesgo cambiario mientras que, en el Titulo Quinto, Capitulo I1, Articulo 226 se establece
el régimen de admision de pasivos.
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de vigente a vencida derivado de una revision interna de criterios por parte de un organismo
(Grafica 154). Adicionalmente, durante el segundo trimestre del 2020, el nivel de pérdidas
esperadas (reservas) disminuy6 considerablemente, ubicandose en 3.76% respecto a la
cartera total en junio de 2020, a pesar del incremento en la cartera de crédito vencida, por lo
que se tiene una menor cobertura de la misma (Grafica 155).

Graéfica 154. Indice de morosidad de la  Grafica 155. Coeficiente de reservas de la
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Por otra parte, en junio de 2020, la cartera crediticia de las Entidades de Fomento por 194,347
millones de pesos, estuvo compuesta por un 97.54% de cartera comercial, 2.46% de cartera
de vivienda La cartera de consumo a junio de 2020 descendi6 41.31% y no representa una
linea de negocio de las entidades, ya que corresponde a créditos a exempleados. El IMOR
presentd un decremento, al pasar de 5.23% en junio de 2019 a 5.02% en junio de 2020. Por
su parte, el porcentaje de reservas constituidas respecto al saldo de la cartera mantuvo una
tendencia creciente durante junio de 2020, cerrando en 20.86%, superior al 2.12% observado
en junio de 2019, debido principalmente a que un fideicomiso report6 incrementos en su
cartera vigente y cartera vencida en dicho periodo, por mas de 32,000 millones de pesos y
1,500 millones de pesos respectivamente.

Finalmente, la cartera crediticia de los Organismos Descentralizados estuvo compuesta en un
64% de cartera comercial (primer piso) y 36% de cartera a entidades financieras (segundo
piso). El ritmo de colocacidn en junio de 2020 se mantuvo por debajo de lo pronosticado a
inicios de afio y de lo colocado en junio de 2019, lo anterior atribuible a causas generadas
por el retraso en el ciclo agricola, una menor colocacion en clientes grandes y el cierre de un
programa de apoyo, asi como a la afectacion del COVID-19. Al cierre de junio de 2020, el
saldo de la Cartera de Crédito Total se ubicd en 54,858 millones de pesos, con un IMOR de
17.9%, mientras que a junio de 2019 presentaba un monto de 61,057 millones de pesos y un
IMOR de 10.8%. Por otra parte, se observa que el IMmORa fue de 23.1%, superior en 5.2 puntos
porcentuales al IMOR.
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IV.6.2.2 Riesgo de Liquidez

En esta seccidn se analiza la composicion de las fuentes de financiamiento de los Organismos
de Fomento, entidades de fomento y Organismos Descentralizados de Objeto Financiero.

Para los Organismos de Fomento la principal fuente de fondeo de este tipo de entidades son
las aportaciones en favor de los trabajadores, las cuales no pueden ser dispuestas libremente
por los beneficiarios, salvo cuando se les autoriza un crédito o bien al momento de su
jubilacién en caso de contar con algin saldo remanente. En ese sentido no existe un riesgo
de renovacion de fondeo, siendo la captacion muy estable.

Respecto al financiamiento obtenido por el sector de Fondos y Fideicomisos, se observo que,
a junio de 2020, el 93.5% del total se llevé a cabo a través de titulos emitidos y solo el 6.5%
a través de préstamos interbancarios de los cuales el 81.0% corresponde a fondeo de corto
plazo. Es importante sefialar que el 47.7% del Activo Total esta soportado por Patrimonio
Contable.

IV.6.2.3 Riesgo de Mercado

Con base en el célculo de var como porcentaje del patrimonio neto, que mide la méxima
pérdida que podria tener un portafolio en un dia con un determinado nivel de confianza, tanto
de los Organismos de Fomento como de las Entidades de Fomento, se identifica que dichas
entidades muestran niveles aceptables de riesgo de mercado respecto a su patrimonio.
Finalmente, para el principal Organismo el riesgo de mercado que enfrenta se considera bajo.

1V.6.3 Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo Sociedades Cooperativas de
Ahorro y Préstamo; asi como Sociedades Financieras Populares (sofipos)

Este sector se conforma por intermediarios financieros autorizados y supervisados por la
CNBV, los cuales atienden a un segmento de poblacion en desventaja econémica, con bajos
niveles de acceso a educacion, servicios de salud y seguridad social. A junio 2020, el sector
de Socaps se compone de 156 entidades que reportan activos por 179,467 millones de pesos
(mdp) y atienden a poco mas de 7.6 millones de personas, reportando un crecimiento anual
de 11.1% y 5.8% en ese orden, respecto al cierre de junio de 2019, cuyas operaciones estan
expuestas a los riesgos de crédito, mercado y liquidez.

Las Socaps operan al amparo de la Ley para Regular las Actividades de las Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Préstamo (LRASCAP) y forman parte de la actividad econémica
del sector social, teniendo como objetivo atender la demanda de productos y servicios
financieros de la poblacion no atendida por el sector bancario.

Por su parte, las Sociedades Financieras Populares estan conformadas por 39 entidades con
activos por 31,813 mdp. Su perfil de riesgo crediticio es mas elevado que otros sectores, por
el tipo de mercado que atiende. Ademas, las sofipos son muy sensibles a problemas de
liquidez debido a la alta concentracion de su captacion en algunos ahorradores y por la falta
de fuentes alternativas de fondeo. Asimismo, es un sector que presenta alta sensibilidad en
su captacion ante condiciones econdmicas desfavorables, o que puede generar caidas en el
coeficiente de liquidez de las Sociedades.
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Con respecto al riesgo operativo, las sofipos presentan problemas de gestion de los directivos
0 empleados, asi como fallas de sus sistemas de operacion, que pueden generar pérdidas
elevadas. En particular, el riesgo reputacional es alto ante noticias o informacién negativa
que afecta directamente a las Sociedades o a sus principales accionistas o consejeros, debido
a la desconfianza de los clientes.

IV.6.3.1 Riesgo de crédito

A junio de 2020 el portafolio crediticio de las Socaps representa el 58.4% de sus activos,
reportando un crecimiento anual en el orden de 3.9%, respecto al cierre de junio de 2019; por
su destino se integra en 21.6% de créditos comerciales, 70.2% de créditos de consumo y el
8.2% restante de créditos a la vivienda. Asimismo, se reportan indices de morosidad de 7.0%,
4.5% y 1.7%, respectivamente.

El sector cuenta con estimaciones preventivas para riesgos crediticios®® suficientes para
cubrir la cartera vencida y las pérdidas asociadas a esta, aspecto que se refleja en el indice de
cobertura de cartera vencida total®®> de 120.9% a junio de 2020, resultando 2.7 puntos
porcentuales menor al reportado a esa misma fecha en 2019.

No obstante, dada la naturaleza de sus operaciones, existe exposicion a factores que pueden
impactar en un incremento del riesgo de crédito, mismos que se describen a continuacion:

e Debilidad en las acciones disefiadas en la evaluacion y el seguimiento continuo de la
capacidad de pago de sus acreditados, avales y obligados solidarios; limitando la
aplicacion de medidas ante eventos que erosionan los ingresos de 10s mismos.

e Falta de calidad en la formalizacion de garantias reales, asociadas a financiamientos de
habilitacion y avio, y refaccionarios, limitando que dicho mecanismo se constituya como
una verdadera herramienta para reducir su exposicion.

e En abril de 2020 se emitieron con caracter de temporal Criterios Contables Especiales,
con el fin de que las entidades del sector pudieran implementar diversos programas de
apoyo para mitigar los efectos econdmicos relacionados con la pandemia de COVID-19.
A junio de 2020, 112 entidades han aplicado dichos programas que se han traducido en
un apoyo por mas de 397 mil créditos a personas cuya fuente de pago fue afectada por
esta contingencia sanitaria, con un monto acumulado superior a los 23,011 mdp.

Por otra parte, el portafolio del sector de sofipos se integra conforme a lo siguiente: 50.8%
por créditos comerciales, 48.6% créditos de consumo y el 0.5% restante en créditos a la
vivienda. Asimismo, se reportan indices de morosidad de 8.5%, 18.0% y 29.9%,
respectivamente.

En el primer semestre de 2020, el impacto de la contingencia sanitaria y la politica de
distanciamiento social, se reflejé en la caida de 4.9% en la Cartera Total y 8.5% la Cartera

51 La calificacion de la cartera y el monto de las estimaciones preventivas para riesgos crediticios de las sociedades
cooperativas de ahorro y préstamo, se determina aplicando la metodologia establecida en el Anexo C de las Disposiciones
de caracter general aplicables a las actividades de las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo.

52 fndice de cobertura de cartera vencida, se calcula como la proporcion de la cartera vencida que esta cubierta por
estimaciones preventivas para riesgos crediticios.
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Vigente respecto a junio de 2019. La cartera del sector ya habia reflejado una desaceleracion
durante el 2019, por el estancamiento de la economia mexicana, que registré durante 2019,
un crecimiento anual real del Producto Interno Bruto de -0.4%.

Durante la contingencia sanitaria la mayoria de sofipos se ha concentrado en la cobranza y
recuperacion de cartera, disminuyendo la dispersion de recursos al no existir demanda de
crédito.

Uno de los problemas principales que presenta el sector, es el deterioro en la calidad de su
cartera crediticia, misma que empeor0 desde el 2019. Prueba de lo anterior es el indice de
morosidad (IMOR) de la cartera de crédito de las sofipos, que presentd una tendencia al alza,
al pasar de 9.9% en junio de 2019 a 13.3% en junio de 2020, lo que represento 337 pb.

El indice de cobertura de cartera vencida total al cierre de junio de 2020 se ubicé en 98.3%,
resultado 935 pb menor al reportado en junio de 2019. Con ello se modificé la tendencia en
este indicador que durante 2019 se habia incrementado ligeramente. >3

Al 30 de junio de 2020, 27 de las 39 sofipos del sector habian reestructurado 180,002 créditos
por un monto de 5,188 mdp al amparo de los Criterios Contables Especiales, emitidos para
facilitar la instrumentacion de programas de apoyo para los acreditados afectados por la
contingencia sanitaria. Este monto representa el 23.7% de la Cartera Total y el 24.9% de la
Cartera Neta del sector, equivalente al 118.6% del capital neto, por lo cual, en caso de no
recuperarse estos creditos se tendria un impacto significativo en la solvencia del sector, cuyas
reestructuras estan concentradas en un 80.5% en las cinco entidades mas grandes atendiendo
al monto, aunque también hay sofipos en donde la cartera reestructurada supera el 30% de la
cartera total.

Con el fin de robustecer la solvencia y estabilidad del sector, se trabaja en la actualizacién de
disposiciones en materia de capitalizacion y de liquidez. Ese sentido, se desarrollan modelos
de pérdida esperada para la determinacion de estimaciones preventivas por riesgo crediticio,
asi como un monitoreo cercano bajo una supervision basada en riesgos.

IV.6.3.2 Riesgo de liquidez

Las fuentes de financiamiento del sector de Socaps provienen en un 99.7% de la captacion
tradicional y 0.3% de préstamos bancarios y de otros organismos. A junio de 2020, la
captacion tradicional equivale a 1.4 veces la cartera total del sector, lo cual explica la baja
necesidad de otras fuentes de fondeo.

En cuanto a su composicion, la captacion tradicional del sector se integra en 16.8% por
depdsitos a la vista, 40.3% en depdsitos de ahorro, 42.6% en depdsitos a plazo y 0.3% de
cuentas sin movimientos, identificandose un alto riesgo de retiro masivo de ahorros.

8 Las metodologias de reservas estandar establecidas dentro de la Circular aplicable a las Sociedades
Financieras Populares, corresponden a un enfoque de pérdida incurrida.
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A junio de 2020, el sector presenta un coeficiente de liquidez del 40.2%, superior en 1.1
puntos porcentuales a lo reportado a junio de 2019; como resultado del incremento en los
activos y pasivos de corto plazo, a razén de 13.0% y 10.0%, respectivamente.

Por otra parte, el sector de sofipos reporta en promedio un Coeficiente de Liquidez de
59.76%, que expresa la relacion entre los recursos que mantiene en sus activos liquidos,
compuestos por depoésitos a la vista, titulos bancarios, valores gubernamentales y
disponibilidades, como proporcion de los pasivos cuyo plazo de vencimiento es igual o
menor a 30 dias.

Su principal &rea de oportunidad es llevar a cabo una mejora esta en el disefio de
herramientas de control para proyectar sus flujos y monitorear las brechas de vencimiento
de sus activos y pasivos; a fin de que puedan instaurar planes para gestionar contingencias
de liquidez..

Asimismo, diversificar sus fuentes de fondeo; ya que son pocas las entidades del sector que
tienen acceso al fondeo de la Banca Multiple, Banca de Desarrollo y otros Organismos.
Finalmente, mejorar sus indicadores financieros de desempefio, en particular disminuir sus
indices de morosidad y su rentabilidad a, para que sean sujetos de obtener una linea de crédito
de fondeo institucional.

Por lo tanto, a nivel sistema, el principal rubro de financiamiento de las sofipos es la captacion
tradicional, que corresponde al financiamiento mas estable. A junio de 2020 dicho rubro
representd el 88.3% de la cartera de crédito total y 84.2% del financiamiento total. Dicha
captacion presentd un incremento de 3.6%, al aumentar su saldo de 20,038 mdp a 20,760
mdp de junio de 2019 a junio de 2020. Por ultimo, el financiamiento proveniente de
instituciones financieras represento el 15.8% del financiamiento total.

El Coeficiente de Liquidez en los primeros meses de 2020, se ha mostrado estable, con un
incremento importante de 25.50 puntos porcentuales al pasar de 34.26% a junio de 2019 a
59.76% en junio de 2020. En general esto obedece a que la mayoria de las sofipos del sector
han disminuido la dispersién de cartera, manteniendo equilibrada la captacién, incluso
aumentando la captacién a plazo por la incertidumbre de los clientes que han reducido su
gasto para enfrentar sus necesidades de liquidez que se presentan por la extension de la
contingencia.

IV.6.3.3 Riesgo de mercado

El riesgo que enfrenta el sector de Socaps en esta materia es bajo y guarda congruencia con
las caracteristicas del régimen de inversidn establecido en la LRASCAP, en el que Unicamente
se prevé la inversion de excedentes de efectivo en titulos de deuda, ya sea gubernamentales,
bancarios y/o en sociedades de inversion en instrumentos de deuda.

Respecto a instrumentos de deuda, el portafolio de negociacion mantuvo una posicion de
73.8% en instrumentos de deuda bancaria, 22.6% en deuda gubernamental y 3.6% en otros
titulos de deuda a junio de 2020.
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Por otra parte, el portafolio de inversion por tipo de instrumento del sector se encuentra
conformado en un 65.1% en instrumentos de deuda en titulos conservados al vencimiento,
16.8% en operaciones de reporto, 10.9% en titulos disponibles para la venta y el 7.2% restante
corresponde a titulos para negociar.

Durante el periodo de analisis los requerimientos de capital por riesgo de mercado del sector
presentaron una tendencia al alza del 6.2%, correspondiente al aumento de 2,208.4 mdp a
2,344.6 mdp, entre junio de 2019 y junio de 2020, aspecto que esta mitigado, toda vez que el
capital neto con el que cuenta el sector para hacer frente a sus riesgos de crédito y de mercado
se incremento6 en un 10.8% en ese mismo periodo.

En cuanto al riesgo de mercado que enfrentan las Sociedades Financieras Populares,
corresponde a posiciones en instrumentos de deuda y el riesgo de disminucion del margen
financiero por el descalce entre los plazos de depreciacion de activos y pasivos. El sector
presenta una tasa activa promedio de 37.20% anual, aunque algunas Sociedades manejan
tasas mayores al 75% en microcrédito y con alta revolvencia (créditos de corto plazo),
mientras que la tasa pasiva promedio fue de 8.20%. Por lo tanto, la posibilidad de reduccion
del spread de tasas, no representa un riesgo elevado comparado al riesgo de crédito.

El requerimiento de capitalizacion por riesgo de mercado disminuyé 5.5% de junio de 2019
a junio de 2020, dado que para las sociedades con nivel de regulacién prudencial 11 o Ill,
dicho requerimiento esta en funcion a un porcentaje del requerimiento de riesgo de crédito,
el cuél disminuyd durante el afio por la menor colocacion de cartera. Por su parte, las
sociedades que cuentan con autorizacion para el uso de una metodologia simplificada similar
a la de banca mdaltiple, no mostraron una tendencia al alza en este requerimiento durante el
periodo.

Respecto a instrumentos de deuda, al incrementar la liquidez durante el semestre para hacer
frente a la contingencia sanitaria y por la menor dispersion, aumento el saldo en inversiones
35% respecto al cierre del afio, ubicAndose en 1,892 mdp en junio, sin embargo, este monto
fue 18.2% menor al alcanzado en junio de 2019 que fue de 2,312 mdp. Por otra parte, los
deudores por reporto se incrementaron en mayor proporcion, ubicandose en 1,962 mdp en
junio, lo que representa un crecimiento de 209.5% respecto a junio de 2019.

Los titulos para negociar correspondieron al 35.6% del total de inversiones, mientras que los
disponibles para la venta fueron el 14.7% y los conservados a vencimiento el 49.7%. Por tipo
de instrumento, la deuda gubernamental represent6 el 58.5% del total, la deuda bancaria el
37.8% y otros titulos de deuda el 3.8%.

Al mes de junio de 2020 solo una Sociedad se fonde6 mediante la emision de titulos por un
monto de 133 mdp.

1V.6.4 Uniones de Crédito.

Las Uniones de Credito (UC) son intermediarios financieros no bancarios, que tienen como
propdsito principal facilitar el acceso al crédito y a la inversion a determinados sectores de
la economia, actuando como un instrumento para disminuir los costos de financiamiento en
beneficio de sus socios. Una Unién de Crédito se constituye como sociedad anénima de
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capital variable y su capital se integra con las aportaciones que hacen sus socios, los cuales
pueden ser personas morales y personas fisicas con actividad econdmica. Debido a sus
caracteristicas gremiales, presentan algunos riesgos particulares tales como:

e Alta concentracion. - Cuenta con un promedio de 824 socios accionistas, siendo de
129 el promedio de socios acreditados.

e Estructuras organicas reducidas. - Si bien el promedio de empleados es de 15, el
57.8% de las entidades tienen menos de 10 empleados, lo que fomenta la
concentracion de funciones i y podria generar mayor riesgo operativo.

e Fuentes de fondeo limitadas. - EI 70.8% del fondeo es via préstamos de socios y solo
el 29.1% mediante lineas de crédito con la banca mdultiple y de desarrollo, lo que
incrementa su sensibilidad ante la variacion de tasas en el mercado y presenta un area
de oportunidad para tener una mayor diversificacion.. No obstante, para la
transmision de las acciones de los socios se requiere la autorizacion del Consejo de
administracion. Ademas, existe un limite a la participacion directa o indirecta, de
cualquier persona fisica 0 moral de hasta el 15% del capital social de una Union de
Crédito.

e Operaciones limitadas. - Unicamente operan con sus socios y su operacion depende
ademas de uno de los tres niveles de operacion que le corresponda conforme al capital
minimo suscrito*. De hecho, las operaciones de crédito o arrendamiento de la unidn
con socios deberdn estar relacionadas directamente con las actividades de sus
empresas 0 negocios. Asimismo, su actividad crediticia esta acotada al otorgamiento
de créditos comerciales y préstamos a sus socios, con o sin garantia, o bien, a facilitar
el acceso al crédito otorgandoles su garantia o aval. Lo anterior puede implicar poco
margen para diversificar la cartera de crédito.

IV.6.4.1 Riesgo de crédito

El indice de morosidad (IMOR) de la cartera de crédito de las Uniones de Crédito, se
incremento en el Gltimo afio pasando de 3.53% en junio de 2019 a 4.6% en junio de 2020,
como consecuencia del incremento en el saldo de la cartera vencida que pasé de $1,804.4
millones a $2,131.7 millones® y de la contraccion de la cartera total (9.9%).

Por su parte, el porcentaje de estimaciones preventivas para riesgos crediticios (EPRC)
constituidas respecto al saldo de la cartera mantuvo una tendencia creciente durante el
ejercicio 2020, cerrando el primer semestre del afio en 2.9%, derivado del aumento de la
cartera vencida, mientras que el indicador en junio y diciembre 2019 fue de 2.5% y 2.6%,
respectivamente.

54 Las uniones con niveles de operacién Il y Il podran otorgar créditos a otras uniones (Articulo 40 de la Ley
de Uniones de Crédito).

ss Lo que deriva principalmente del deterioro y contraccion de la cartera de una entidad relevante en el sector,
cuyo IMOR pas6 de 1.74% a 40.57%. asociados a cambios en su estructura corporativa.
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A junio de 2020, puede observarse que el 35.8% del saldo de los créditos cuentan con garantia
inmobiliaria, 53.8% cuenta con otras garantias, mientras que el 10.4% no cuentan con
garantia.

Es importante destacar que, derivado del régimen aplicable a las Uniones de Crédito y su
modelo de negocios, estas Entidades unicamente pueden realizar operaciones de crédito con
socios que realicen actividades econdémicas. Asimismo, se aprecia una concentracion de la
cartera de crédito en un namero reducido de socios (15.7% de la membresia de accionistas
en 2020) y en un espectro determinado de sectores a diferencia de otras figuras que operan
en el sector popular.

Por su parte, derivado de la aplicacion de CCE aplicables a las Uniones de Crédito y emitidos
por la CNBV el 1 de abril de 2020 al 30 de junio de 2020 se registraron 1,106 créditos
reestructurados o renovados al amparo de dichos CCE por un monto de $3,400 millones,
correspondiente a 36 Uniones de Crédito. Se destaca que es importante mencionar que la
aplicacion de los mismos apoy6 a mantener niveles adecuados de cartera vigente y concluyo
el 31 de julio de 2020.

IV.6.4.2 Riesgo de liquidez

El principal rubro de financiamiento de las Uniones de Crédito son los préstamos de socios,
que corresponde al financiamiento mas estable. A junio de 2020, continGan siendo la
principal fuente de financiamiento de las Uniones de Crédito, que representa el 68.6% del
pasivo total. Los préstamos bancarios y de otros organismos presentaron un decremento anual
de 9.6%, al disminuir su saldo de $15,554 millones a $14,059 millones de pesos de junio de
2019 a junio de 2020. Las Uniones de Crédito no obtienen fondeo del mercado, y los
préstamos de bancos (Banca Multiple y Banca de Desarrollo) representan el 29.1% del
fondeo del sector.

El 52.6% de las operaciones de fondeo de las Uniones de Crédito estan pactadas a corto
plazo, lo que podria representar un reto para administrar el riesgo de liquidez.

IV.6.4.3 Riesgo de mercado

El régimen de inversion para las Uniones de Crédito se encuentra acotado por la Ley de
Uniones de Crédito, que si bien permite operaciones con valores e incluso con derivados,
estos Ultimos solo pueden realizarse con fines de cobertura. A junio de 2020, solo una entidad
opera derivada y representan solo el 0.0076% del total del activo del sector.

Durante 2020, los activos sujetos a riesgo de mercado disminuyeron 7.0% entre junio 2019
y junio 2020. Durante los ejercicios 2019 y 2020 el promedio anual de los activos sujetos a
riesgo fue de 640 y 603 millones de pesos, respectivamente.

IVV.7 Seguimiento de la evolucion del sector fintech.

Las Fintech (por el acronimo finanzas y tecnologia, en inglés) utilizan tecnologias
innovadoras como inteligencia artificial, procesamiento de macrodatos, servicios de
informaética en la nube, entre otras, para la generacion de nuevos modelos de negocio,
aplicaciones, procesos o productos en la prestaciobn de servicios financieros. La
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transformacion digital y el uso de estas nuevas tecnologias, han revolucionado la manera
tradicional de concebir los servicios financieros.

El potencial de crecimiento del ecosistema Fintech en México es importante, en parte por ser
de los pocos paises a nivel mundial en contar con un marco regulatorio para el desarrollo de
este tipo de sociedades, brindandoles la certidumbre legal que estas y sus clientes requieren
para impulsar la competitividad en la promocién de servicios financieros, asi como para
acercar servicios a menores costos a la poblacion no atendida o sub-atendida por el sector
financiero tradicional, como es la mision de algunas Fintech.

La importancia de este nuevo sector, aunado a la constante evolucién y surgimiento de nuevas
tecnologias en la provision de servicios financieros, dieron como resultado el desarrollo y
posterior publicacion en el Diario Oficial de la Federacion de la Ley para Regular las
Instituciones de Tecnologia Financiera (LRITF). La LRITF no pretende regular todas las
actividades relacionadas con la prestacion de servicios financieros a partir de tecnologias
innovadoras, sino que contempla Unicamente dos figuras o Instituciones de Tecnologia
Financiera (ITF): i) Instituciones de Financiamiento Colectivo, las cuales ponen en contacto
a personas del pablico en general, a través de aplicaciones informaticas, interfaces, entre
otros, para que entre ellas se otorguen préstamos o créditos; y ii) Instituciones de Fondos de
Pago Electrénico, las cuales ofrecen servicios de emision, administracién, redencion y
transmision de fondos de pago electronico mediante aplicaciones o paginas de internet, por
mencionar algunos.

Al primer semestre de 2020, se han llevado a cabo revisiones en materia legal, operativa,
financiera, administrativa, tecnoldgica, de seguridad de la informacion y de prevencion de
operaciones con recursos de procedenciailicita, de las solicitudes de autorizacion presentadas
por diversas sociedades que realizan alguna de las actividades reservadas para las ITF. Lo
anterior, en virtud de que el 25 de septiembre de 2019, vencid el plazo para que las sociedades
que se encontraban operando bajo el amparo de la Disposicion Octava Transitoria de la LRITF,
presentaran su solicitud de autorizacion y, de esta manera, pudieran continuar con sus
operaciones.

La CNBV emiti6 un Oficio de Prevencion a finales de 2019 a las sociedades que presentaron
su solicitud de autorizacion, con el propésito de que éstas atendieran y subsanaran los
comentarios sefialados y continuar con el proceso de autorizacion. Cabe sefialar que por la
coyuntura econdmica y financiera que existe en el sistema financiero por la pandemia
COVID-19, la cnBv suspendié el plazo para atender dichas solicitudes y se reactivé hasta
agosto. Por lo anterior, ,la CNBV, el Banco de México y la SHCP, que forman parte del
Comité Interinstitucional, continGan en la revision de las respuestas a los Oficios de
Prevencion presentados por las 80 Sociedades que aun se encuentran en proceso de recibir
su respectiva autorizacion.
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V. Pruebas de estrés

Las pruebas de estrés se han convertido en un ejercicio regular de transparencia y evaluacion
comparativa entre instituciones. A raiz de la crisis economica de 2008-2009, el Comité de
Basilea, en sus Principios para las pruebas de estrés establece que estos ejercicios deben ser
una herramienta para la administracion de riesgos y para guiar las decisiones de las
autoridades asi como para asegurar que se cumplan con los objetivos de politica.>® Por lo
tanto, aunque las simulaciones y los escenarios considerados no capturen de forma exhaustiva
los posibles impactos en la suficiencia de capital de los intermediarios, estos ejercicios siguen
siendo fundamentales para la identificacion de las vulnerabilidades y para asegurar la
consistencia en la aplicacion de las medidas de politica.

En el caso del Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero (CESF), este ejercicio se ha
realizado por méas de 10 afios para bancos y Casas de Bolsa, aunque solo se han reportado
ante el Consejo los resultados asociados a la Banca Multiple. Para este informe anual, el
Consejo solicité ampliar el reporte de dichas pruebas al sector de la Banca de Desarrollo, de
Ahorro y Credito Popular, de Seguros y Fianzas y de Afores; asi como para el sector de Casas
de Bolsa. Si bien no es un ejercicio conjunto, toda vez que para algunos intermediarios se
usan supuestos y metodologias distintos que no agregan los resultados y no consideran las
interacciones entre los sectores, estos ejercicios brindan informacidn relevante respecto a las
vulnerabilidades que podrian presentar las instituciones al interior de cada uno de estos
sectores.

Cabe mencionar que los escenarios para realizar las pruebas de estrés correspondientes al
Ejercicio anual 2019 se determinaron antes de la ocurrencia de la pandemia COVID-19, por
lo que los resultados presentados en estos ejercicios no incorporan los efectos que la
pandemia ha tenido en la evolucion de las variables tanto macroeconémicas como de
mercado ni reflejan necesariamente los riesgos que aln estan materializandose o sus impactos
sobre las instituciones analizadas A pesar de lo anterior, los resultados de estas pruebas
siguen siendo de gran utilidad al proporcionar informacion relevante para la identificacion
de vulnerabilidades al interior de las instituciones analizadas, y asi poder vigilar elementos
de riesgo y aplicar medidas correctivas en caso de ser necesario. Por ello, el Consejo
considera importante dar a conocer los principales resultados de este Ejercicio.

Adicionalmente, en esta edicion del Informe se incluye un analisis de sensibilidad realizado
sobre la cartera de crédito de las instituciones de banca mdultiple que se construye con base
en un escenario econdmico adverso que considera proyecciones de las variables
macroecondmicas bajo la perspectiva de la pandemia COVID-19 con el objetivo de detallar
el posible efecto de esta.

6para mas detalles revisar https://www.bis.org/bchs/publ/d450.pdf.
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V.1  Pruebas de estrés del sector de banca maltiple

En el Ejercicio 2019 se hicieron adecuaciones para alinearlo con las mejores practicas. Los
detalles sobre los ajustes y la metodologia se describen en el Anexo.

V.11 Resultados agregados

A continuacion, se presentan los principales resultados agregados de los 51 bancos a los que
se les aplicd el ejercicio de Evaluacion de la Suficiencia de Capital bajo Escenarios
Supervisores correspondiente a 2019:

e Ensu conjunto, el sistema muestra un perfil de capitalizacion resiliente que es capaz
de afrontar condiciones macroecondmicas estresadas. Al cierre del periodo de
proyeccion del Ejercicio (diciembre 2021),%” en ambos escenarios supervisores el
ICAP promedio es de 16%.

e Como principal respuesta de la Banca Multiple ante los impactos negativos generados
por los movimientos en las variables macroecondmicas, se observo la contraccion en
las estimaciones de crecimiento de la cartera y la reduccion en el monto de dividendos
pagados.

e A diferencia del afio anterior, aun considerando dichas respuestas de las entidades
bancarias, el escenario adverso presenté un menor ICAP que el del escenario base,
derivado del crecimiento mas limitado de la cartera crediticia que gener6 que los
ingresos se contrajeran y que aunado a los mayores gastos en estimaciones
preventivas para riesgos crediticios (EPRC) provocaron una disminucion en las
utilidades generadas, lo que impact6 en un Capital Neto menor.

e Como consecuencia, se detectd un faltante de capital para seis instituciones, que en
conjunto representan 0.6% de los activos del sistema a septiembre de 2019.

V.1.1.1  Resultado antes de intermediacion y otros ingresos

El resultado®® neto del sistema en el escenario base mostré una tasa anual de crecimiento
compuesto (TAcC *°) de 8.8% para el periodo entre 2018 y 2021. Dicho crecimiento se explica

57 El periodo de proyeccion del Ejercicio considera nueve trimestres que abarcan desde el cuarto trimestre de
2019 hasta el cuarto trimestre de 2021.

%8 El resultado neto = margen financiero ajustado por riesgos crediticios + comisiones y tarifas netas + resultado
por intermediacion + otros ingresos (egresos) de la operacién — gastos de administracion y promocion +
participacion en el resultado de subsidiarias no consolidadas y asociadas — impuestos a la utilidad netos +
operaciones discontinuadas.

%9 La tasa anual de crecimiento compuesto (TACC) se utiliza frecuentemente para describir el crecimiento sobre
un periodo mayor a un afio de algunos elementos del negocio. La TACC entre los afios 0 y n se define de acuerdo
con la formula siguiente:
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por un resultado positivo en el otorgamiento de crédito®® (TAcc de 14.8%) y el aumento de
los ingresos por margen financiero y comisiones netas (TACC 7.4%) (Graficas 156). En el
escenario adverso, el resultado neto es positivo al cierre de cada afio, aunque presenta una
TACC negativa de 8.2%, es decir, las utilidades generadas decrecen a lo largo del horizonte
de proyeccion. Dicho comportamiento, es consecuencia de la contraccion de la cartera de
crédito y el incremento en el gasto por reservas, asi como Gastos de Administracion y
Promocion (GAyP) (TAcC de 7.0%) lo que ocasiona un menor crecimiento.

Para el grupo de bancos del 11sL®!, el resultado en el otorgamiento de crédito registré una
TACC de 13.2% en el escenario base y -9.2 % en el escenario adverso para el periodo
comprendido entre diciembre 2018 y 2021; donde la tasa de crecimiento negativa se derivo
de una menor colocacién como un mecanismo de reaccion ante las condiciones adversas del
escenario planteado (Gréaficas 157). Este comportamiento es la principal causa de que el
resultado neto obtenido en el escenario base sea mayor que el obtenido en el escenario
adverso.

Los principales factores que explican los resultados obtenidos en el escenario adverso son: i)
una mayor carga generada por la creacion de reservas como consecuencia de un incremento
en la pérdida esperada en las distintas carteras de crédito y ii) una reduccion en el margen
financiero presionado por el menor crecimiento de los ingresos por intereses respecto a los
gastos financieros, como resultado de la contraccion en la colocacion de la cartera de crédito.

1
Vi \tan—to
TACC = (—") -1,

to
donde V;, es el valor inicial, V,, el valor final y t,, - t, es el nmero de afios transcurridos.

60 El resultado en el otorgamiento de crédito se calculé como la suma del margen financiero mas las comisiones
netas, disminuida por los gastos de administracién y promocion, asi como por las estimaciones preventivas por
riesgos crediticios.

61 |a Junta de Gobierno de la CNBV designé en marzo de 2020 como 11SL a BBVA Bancomer, Citibanamex,
Santander, Banorte, HSBC y Scotiabank, con base en informacidn al cierre de diciembre de 2019. Con esta
actualizacion, Inbursa dejo6 de ser considerada como IISL. No obstante los anterior, en esta seccidn relativa a
escenarios de estrés, Inbursa si fue considerada como 1ISL dado a la fecha del ejercicio (septiembre 2019) dicha
entidad si estaba clasificada como tal.
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Gréficas 156. Resultado antes de intermediacion y otros ingresos (sistema)
(Miles de millones de pesos)
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Graéficas 157. Resultado antes de intermediacion y otros ingresos (11SL)
(Miles de millones de pesos)
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Grafica 158. Resultado por Grafica 159. Resultado por
intermediacion del sistema intermediacion del 1isL
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V.1.1.2  Dividendos y aportaciones

Como consecuencia del impacto del estrés del escenario adverso, las entidades se enfrentaron
con la necesidad de adoptar medidas directas para el fortalecimiento de su capital,
principalmente a través de la reduccion de dividendos pagados y la aportacién de capital
adicional (Grafica 160 y Gréfica 161).

La proporcion del pago de dividendos en relacién al resultado neto del cierre de ejercicio
anterior, fue de 44.5% en diciembre 2019. Este indicador presentd crecimientos para concluir
el escenario base en 50.3% Yy en 53.6% en el escenario adverso.

El pago de dividendos de las 1isL, represent6 el 92.9% del total a nivel sistema al cierre de
2019 en el escenario base y de un 92.5% en el escenario adverso. A diciembre de 2021 dicha
proporcion fue 60.1% para el escenario base, mientras que para el escenario Adverso fue de
69.3%.
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Grafica 160. Pago de dividendos del Grafica 161. Pago de dividendos del 11sL
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Fuente: CNBV.

Las aportaciones de capital acumularon durante la proyeccién 7.9 mil millones de pesos en
el escenario base, este rubro presenta una TACC de -43.1% en el escenario base y de -38.3%
en el escenario adverso para el periodo comprendido entre 2018 y 2021. Este comportamiento
se derivo de la combinacion de crecimiento por parte de las entidades al cierre de 2021
aunado a los factores macroecondémicos que generaron un mayor margen de utilidad para las
instituciones (Gréfica 162).

En el escenario adverso se observa una mayor aportacion de capital, acumulando a lo largo
de la proyeccién 8.8 mil millones de pesos, esto motivado por la contraccion de las lineas de
negocio de cada institucion, derivando en menores utilidades (resultado neto), lo cual esta
correlacionado con los factores macroeconémicos propuestos dentro del escenario adverso.
Al realizar una comparacion entre afios histéricos (2015-2018) se observa una TACC de 8.7%
para ambos escenarios en el mismo periodo de tiempo.

Las aportaciones de capital del 11sL, no fueron necesarias ya que el nivel de capital que estas

concentran les permiti6 definir un menor nivel de riesgo esperado y de esta forma, mitigar
los posibles problemas de capital neto (Gréafica 163).

155



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

Grafica 162. Aportaciones Grafica 163. Aportaciones
de capital del sistema de capital del grupo 1isL
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Fuente: CNBV.

V.1.1.3  Indice de capitalizacion

Al cierre de diciembre de 2021, el 1cap del sistema se ubicd en 16.42% y 16.30% en el
escenario base y adverso respectivamente, considerando las aportaciones de capital
proyectadas, niveles de capitalizacion superiores a los minimos regulatorios (Grafica 164).
El reducido impacto en el ICAP se debe a que la disminucién de 4.4 puntos porcentuales
generada por la caida en el margen financiero, en las comisiones netas y en el resultado por
intermediacidn, asi como por el incremento en los EPRC es compensada por el aumento de
4.28 puntos porcentuales derivado de la reduccion de los activos sujetos a riesgo (ASR),
impuestos netos, los dividendos y los gastos de administracion y promocion, asi como por la
revaluacion de los instrumentos de capital en moneda extranjera que incrementan el monto
del capital complementario ante escenarios adversos.

Los principales impactos en el indice de capitalizacion pueden clasificarse como:

i. Efectos positivos en el indice de capitalizacion: menor tasa de colocacion de la cartera de
crédito que, ademas de originar menores ASR (en especial los ASRC, ya que componen en
su mayoria los AsRT), reduce la carga fiscal derivada de la contraccion de los ingresos,
aunado a una menor distribucion de dividendos, una contraccion de los gastos de
administracion y promocion (GAyP) y una disminucion en el monto deducido dentro del
capital fundamental.

ii. Efectos negativos en el indice de capitalizacion: aumento de las estimaciones preventivas
de riesgo de crédito (EPRC), consecuencia de un vector de pérdida esperada (PE) mas
severo, aunado a esto se observa una disminucion en el margen financiero y las
comisiones netas debido a la contraccion de la colocacion de cartera. Asimismo, se
obtuvo un menor resultado neto en el escenario adverso debido al shock adicional de
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mercado que impacto el resultado por intermediacion (véase el Recuadro 2 de Riesgo de
mercado) asi como la disminucion dentro de Otros Ingresos Netos.

Grafica 164. Impactos en el 1ICAP por rubro
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Los activos sujetos a riesgo totales presentaron una TACC de 8.2% en el escenario base y de
5.1% en el escenario adverso para el periodo comprendido entre 2018 y 2021. Al realizar una
comparacion entre afios historicos (2015-2018) se observa una TACC de 6.7%.

El capital neto presentd una TACC de 9.4% en el escenario base y de 6.0% en el escenario
adverso para el periodo comprendido entre 2018 y 2021. Al realizar una comparacion entre
afios histdricos (2015-2018) se observa una TAcC de 8.8%.

V.1.14 Cartera

Una de las principales afectaciones al 1ICAP son los ASR de crédito derivados de la principal
funcion de la Banca Multiple que es la colocacion de préstamos a los diversos agentes
econdmicos. Respecto a lo anterior, la cartera total presenta una TACc de 7.6% en el escenario
base y de 2.7% en el escenario adverso para el periodo comprendido entre 2018 y 2021.5% La
cartera total presenta una TAcc de 10.5% para el periodo de 2015 y 2018. En el escenario
base se observa una mayor colocacion de cartera por parte de las instituciones, ya que para
dicho escenario, se considera un marco de estabilidad econémica. Asi, en esta proyeccion la
cartera comercial presenta una TACC de 7.1% y la cartera de consumo de 7.5%, realizando
una comparacion entre afios histéricos (2015-2018) se observa que la cartera comercial
cuenta con una TAcC de 11.2%, mientras que la cartera de consumo muestra una TACC de
9.2% en el mismo periodo de tiempo. La cartera hipotecaria cuenta con una TAcC de 9.5%.

62 para fines de comparacion, la TACC se evala para el periodo comprendido entre diciembre 2018 considerado
como base y periodo proyectado hasta el mismo mes de 2021.
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Por otra parte, en el escenario adverso, el crecimiento de las carteras se desacelera
principalmente por la caida del piB y el incremento de los niveles de desempleo durante 2019.
En este Gltimo escenario, la cartera de vivienda es la que més crece con una TAcC de 3.6%,
seguida de las carteras comercial y de consumo con una TACC de 2.7% y 2.1%,
respectivamente para el periodo proyectado (Gréafica 165).

La cartera total del 1sL, cuya cartera representd 83.2% del total a nivel sistema al tercer
trimestre de 2019, mostrd durante el periodo de proyeccion una TACC de 6.9% en el escenario
base y de 2.0% en el escenario adverso. En el escenario base las carteras de consumo e
hipotecaria presentan una TACC de 8.4%, seguidas de la cartera comercial con una TACC de
6.0% para el periodo proyectado; por su parte, en el escenario adverso, la contraccion en la
colocacion resulta en menores crecimientos de 1.6%, 3.6% y 1.7% para la cartera consumo,
hipotecaria y comercial, respectivamente (Gréafica 166).

Grafica 165. Cartera total sistema Grafica 166. Cartera total 11sL
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V.1.1.5  Captacion

Respecto al financiamiento de las instituciones de banca mdltiple, en el escenario base la
captacion total muestra un ritmo de crecimiento constante con una TAcC de 6.9% para el
periodo comprendido entre 2018 y 2021. Este crecimiento proviene principalmente de los
depdsitos a plazo del publico en general y los depoésitos de exigibilidad inmediata al presentar
una TAcc de 7.7% y 5.7%, respectivamente para el periodo proyectado.

En el escenario adverso, a pesar del deterioro del entorno econdémico, se registra un
crecimiento de la captacion total con una TAcc de 2.9% para el periodo proyectado,
sustentado principalmente en fuentes de fondeo minorista (depositos de exigibilidad
inmediata y depdsitos a plazo del pablico en general); mientras que las instituciones reducen
los préstamos interbancarios (TAcC -1.1%) ante el menor crecimiento de la cartera (Gréafica
167).
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La captacion total de los bancos del grupo de 11sL presentd una TACC de 6.0% en el escenario
base y 2.2% en el escenario adverso para el periodo comprendido entre 2018 y 2021. Dicha
variacion se debio al crecimiento de la base estable de la captacion, conformada por los
depdsitos de exigibilidad inmediata (donde este grupo concentra en promedio el 43.0% de
este tipo de fondeo para el escenario base y un 42.7% para el escenario adverso en todos los
periodos) que presentan para el periodo proyectado una TACC de 6.7% en el escenario base y
3.4% en el escenario adverso, seguido de los depositos a plazo del publico en general con
una TAcC de 4.5% y 3.1% en el escenario base y adverso, respectivamente (Grafica 168).
Los bancos del grupo de 11SL presentaron contracciones en su captacion interbancaria (TACC
de -0.1% para el escenario base y -2.5% para el escenario adverso).

Grafica 167. Captacion total sistema Grafica 168. Captacion total 11sL
(Millones de pesos) (Millones de pesos)
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V.1.1.6  Riesgo de contagio sistémico

Por tercera ocasion se realiz6 un andlisis del riesgo de contagio con base en los resultados de
los escenarios planteados, con el objetivo de evaluar el impacto por la transmision de las
pérdidas de las instituciones vulnerables (aquellas que hayan resultado con un ICAP menor a
10.5%) a sus contrapartes dentro del Sistema Financiero.
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El ejercicio se hizo bajo el supuesto extremo de que los bancos vulnerables incumplen con
la totalidad de sus obligaciones y no existen acuerdos de compensacion entre sus operaciones.
Sin embargo, al evaluar el impacto por la transmision de pérdidas a sus contrapartes
correspondientes, en ningun caso se identificaron riesgos de contagio con impacto sistémico.

V.12 Conclusiones del ejercicio
V.1.2.1 Indicadores de vulnerabilidad ante escenarios de estrés

En la Tabla 9 se muestran los resultados del Ejercicio, incluyendo los derivados de la
evaluacion de los riesgos por la concentracion de acreditados y depositantes, los cuales
provienen del analisis de las Gltima posicion proporcionada por las instituciones para el
armado del Ejercicio, en donde detallan a sus principales contrapartes y los montos de sus
exposiciones, asi como aquellas instituciones que presentaron un ccL menor a 100% en por
lo menos uno de los trimestres proyectados. Segun los resultados del ejercicio se identificaron
las siguientes vulnerabilidades:

i. Requerimiento de capital por vulnerabilidades o Capital Minimo (2 instituciones)
ii. Requerimiento de capital por expansion o reenfoque de negocios (4 instituciones)
iii. Concentracidn de acreditados (12 instituciones)

iv. Concentracién de depositantes (14 instituciones)

v. Coeficiente de Cobertura de Liquidez (ccL) (3 instituciones)

Se detectd un faltante de capital regulatorio para seis instituciones (0.6% de los activos del
sistema al tercer trimestre de 2019) al presentar vulnerabilidades ante los escenarios
planteados; derivando en la solicitud del Plan de Accién Preventivo conforme a lo dispuesto
en el articulo 2 Bis 117 h de la cus.

Respecto a lo anterior, se consider6 que una institucion presentaria un riesgo de
concentracion por acreditados cuando el quebranto acumulado de sus diez principales
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contrapartes,®® ajustados por la severidad de la pérdida, llevarian a la institucion a situarse
con un indice de capitalizacion menor al nivel minimo regulatorio de 10.5%. Por su parte, se
considerod que existia una concentracion por depositantes, cuando el saldo acumulado de sus
diez principales depositantes es mayor al 50% de los depdsitos totales de la captacion al
menudeo.

Tabla 9. Vulnerabilidades

Requerimiento  Concentracion de Concentracion de

Institucion . : :
de Capital Acreditados Depositantes

Banco 1 v v

Banco 2 4

Banco 3 v

Banco 4 v

Banco 5 v v
Banco 6 v

Banco 7 4
Banco 8

Banco 9

Banco 10 v

Banco 11 v
Banco 12 v
Banco 13

Banco 14

Banco 15

Banco 16 v

Banco 17 v
Banco 18 v
Banco 19 v

Banco 20 v

Banco 21 v
Banco 22 v
Banco 23

Banco 24

Banco 25 v
Banco 26 v

Banco 27 v
Banco 28 v
Banco 29 v

Banco 30 4

TOTAL 6 12 14 3

ANRNIRN

ANANEN

AN

6 Dentro de las diez principales contrapartes reportadas por institucion, no se consideraron las partes
relacionadas ni los acreditados con garantias del Gobierno Federal.
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V.1.2.2  Acciones de seguimiento

Con base en las labores de supervision y vigilancia, la cNBV dara cabal seguimiento a los
Planes de Accion Preventivos solicitados hasta su total cumplimiento.’* Asimismo, se
prestard especial atencion al desempefio y a la evolucion de los bancos que, aunque no
tuvieron requerimientos de capital, observaron alguna debilidad o vulnerabilidad en los
analisis de sensibilidad planteados en el Ejercicio.

Por otra parte, la cNBv continuard dando seguimiento a la evolucién de las carteras que
podrian presentar algin deterioro derivado de la coyuntura econdémica actual; en particular,
las correspondientes a las empresas del sector textil y de calzado, comercio, manufactura,
transporte y turismo, entre otros.

V.2  Ejercicios de sensibilidad para medir el impacto en la cartera de crédito de la
pandemia COVID-19

V.2.1.1  Ejercicio de sensibilidad a la cartera de crédito bajo escenarios adversos

Para el presente ejercicio, la CNBV realiz6 proyecciones de las variables macroeconémicas
suponiendo condiciones econémicas adversas®®, que consideran el efecto que la pandemia
ocasionada por el COVID 19 podria tener en los préximos afios, con la finalidad de evaluar
la sensibilidad de las carteras de crédito de las instituciones ante entornos econémicos
adversos. Dichos supuestos asumen niveles de afectacion y persistencia en los términos que
se resumen a continuacion:

Escenario Adverso: Se considera que las medidas de restriccion para la contencion de la
pandemia se reducen mas lentamente, por lo que la recuperacion econdmica tarda mas de lo
previsto. Ademas, se presentan episodios de volatilidad asociados a las tensiones comerciales
y geopoliticas a nivel internacional y el proceso electoral en los Estados Unidos, lo que
conlleva reducciones en los indices accionarios y depreciacion de las monedas de las
economias emergentes. En México, la reduccién de los precios del petréleo deteriora la
situacion financiera de Pemex, propicia mayores ajustes en los portafolios de inversion y
salidas de capitales.

6 De acuerdo con el Articulo 1 de la cuB, se denomina Plan de Accién Preventivo al conjunto de acciones
propuesto por las instituciones de banca multiple, que les permitiria cumplir con el capital minimo sefialado en
las presentes disposiciones, durante los trimestres que comprenda la Evaluacion de Suficiencia de Capital bajo
Escenarios Adversos.

85 Las proyecciones de las variables en las que se sustenta este Ejercicio representan un escenario hipotético
que ha sido disefiado para evaluar la fortaleza financiera de las instituciones de banca maltiple y su resistencia
ante entornos econémicos adversos.
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A partir de este escenario, se generaron vectores de riesgo de crédito (pérdidas esperadas)
por tipo de cartera para cada institucion bancaria, proyectando los impactos en el ICAP hasta
diciembre de 2022 y tomando como punto inicial informacion al cierre de junio de 2020.

Al respecto, se utiliz6 una estructura funcional autoregresiva AR(1):

FM, = aFM,_, + B*X¥

donde X¥ corresponde al valor del indicador k adelantado en el tiempo t y FM, representa el
factor macroecondémico que describe, conforme a lo sefialado en el modelo de riesgo para el
calculo del requerimiento de capital por riesgo de crédito de Basilea®®, un estado global de la
economia y modela todos los riesgos comunes a los cuales estan expuestos los activos de las
distintas carteras de crédito.

Una vez obtenidas las proyecciones, se calcularon los choques sobre la cartera de crédito de
cada institucion por tipo de portafolio,®” a partir del impacto de la Pérdida Esperada
proyectada méas elevada. Con base en lo anterior, se determind el monto de reservas
preventivas adicionales, respecto al mes de junio 2020, que se generarian, asi como el
respectivo impacto en el indice de capitalizacion.

Aproximadamente el 55% del incremento en las reservas preventivas estuvo asociado a la
cartera de consumo, cerca del 9% de la cartera hipotecaria de vivienda, alrededor del 20%
del sector de corporativos (en moneda nacional y en moneda extranjera) y 11% del sector de
PyMEs. Adicionalmente, se observé una caida en el indice de capitalizacion del sistema de
179 puntos base.

% Michael B. Gordy, “A risk-factor model foundation for ratings-based bank capital rules”, Journal of Financial
Intermediation 12, no. 3 (July 2013): 199-232.

67 Paraestatales, corporativos en moneda nacional, corporativos en moneda extranjera, fideicomisos, mipymes,
gobierno federal, estados y municipios garantizados, estados y municipios no garantizados, entidades
financieras, consumo-revolvente, némina, personales, autos y ABCD, otros de consumo, vivienda media,
residencial y de interés social, vivienda Infonavit e ISSSTE, remodelacion de vivienda.
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Gréfica 169. Cambios en el ICAP a nivel
institucion (Junio 20 — Escenario
Adverso Junio 21)
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La gréfica anterior muestra el cambio que registraria el ICAP de cada uno de los bancos
maultiples, asociados al escenario adverso. En el eje horizontal se representa el ICAP
proyectado a junio de 2021, en tanto que el eje de vertical indica el ICAP efectivamente
observado en junio de 2020 con la finalidad de comparar los impactos de un afio a otro,
considerando que dentro de las proyecciones realizadas, la mayor severidad en las
proyecciones se identifica en el primer semestre de 2021. Cada punto representa una
institucion. Si el punto se ubica sobre la diagonal principal, no se espera cambio en el ICAP.
Si el ICAP se mueve a la izquierda de la diagonal principal, entonces este indicador caeria
en relacion con el observado en junio de 2020.

Los puntos ubicados en la zona roja representan entidades que caerian por debajo del minimo
regulatorio de 10.5%. Los resultados fueron los siguientes.

e Se observa que tanto en marzo 2021 como en junio 2021, tres entidades caerian por
debajo del 10.5% regulatorio. Dichas entidades representan 0.3% de los activos de
las instituciones de banca mdltiple a junio de 2020,

Destaca que en ninguno de los dos escenarios, se proyecta que alguna institucion caiga por
debajo del 8%.

V.2.1.2 Ejercicio de sensibilidad a la cartera de crédito reestructurada bajo
Criterios Contables Especiales

A continuacidn, se presenta un ejercicio de sensibilidad que tiene como objetivo medir los
posibles efectos en las reservas preventivas de las carteras de Nomina, Personal, Automotriz,
Hipotecaria, Tarjetas de Crédito y PyMESs, que podrian observarse una vez que termine el
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plazo de gracia que fue otorgado para los créditos amparados por Criterios Contables
Especiales (CCE), para cada uno de los siguientes escenarios®®:

e Escenario 1: Los créditos amparados con CCE registran 1 incumplimiento o atraso
adicional al observado al momento de la reestructura.

e Escenario 2: Los créditos amparados con CCE registran 2 incumplimientos o atrasos
adicionales al observado al momento de la reestructura.

e Escenario 3: Los creditos amparados con CCE registran 3 incumplimientos o atrasos
adicionales al observado al momento de la reestructura.

El escenario 3 puede considerase extremo, toda vez que supone que todos los créditos
amparados con criterio contable especial caen en cartera vencida. No obstante, es Util para
mostrar el nivel de resilencia de las instituciones. Un ejercicio que incluye un deterioro en
todas las cartera, tanto amparadas o no con criterio contable especial, asociado a cierto
escenario macroeconomico, fue mostrado en la seccion anterior.

Los resultados de este ejercicio indican que aproximadamente el 30% del posible incremento
en las reservas para cada escenario, fue ocasionado por el portafolio de tarjetas de crédito,
20% por la cartera de ndbmina, 15% por la cartera de créditos personales, 13% por la cartera
hipotecaria, 15% por la cartera de PyMEs y 8% por los créditos automotrices (Gréafica 170).

El impacto en el indice de capitalizacion para el sistema seria de 20 puntos base bajo el
escenario 1,66 puntos base para el escenario 2 y 125 puntos base para el escenario 3,
considerando como referencia, el indice de capitalizacién al cierre de junio 2020 (Grafica
171).

Gréfica 170. Reservas Adicionales Gréfica 171. Impacto en ICAP Sistema
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Fuente: CNBV. Fuente: CNBV.

8 Se considerd informacion al cierre de abril 2020 de las carteras de Némina, Personal, Automotriz y Tarjetas
de crédito e informacidn al cierre de mayo 2020 para las carteras Hipotecaria y PyMEs.
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En la Grafica 172 se muestra el cambio que registraria el ICAP de cada uno de los bancos
multiples después del efecto de 3 incumplimientos. En el eje horizontal se gréafica el ICAP
esperado después de 3 incumplimientos, en tanto que en el eje de vertical se representa el
ICAP efectivamente observado en junio de 2020. La gréfica se interpreta de manera similar
a las presentadas previamente.

Grafica 172. Impacto en ICAP a nivel institucion
(ICAP Junio 2020 — ICAP Escenario Mora +3)
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Fuente: CNBV.

Se observa que tres entidades que representan el 0.3% de los activos de las instituciones de
banca multiple a junio de 2020, caerian por debajo del 10.5% regulatorio.

V.3  Pruebas de estrés del sector de ahorro para el retiro

La Consar para poder enmarcar correctamente los resultados de un ejercicio de pruebas de
estrés sobre el riesgo de mercado al que estan expuestos los portafolios de inversion de las
siefores, integra al analisis el perfil (plazo y destino) de los recursos que las siefores
gestionan.

Los escenarios de estrés solo se materializan en la valuacion de mercado de los instrumentos
que integran los portafolios de inversion, pero dichas valuaciones no se traducirian en
pérdidas hasta que los trabajadores retiraran sus ahorros ante dichos eventos.

Derivado de lo anterior, los resultados de las pruebas de estrés que se presentan a
continuacion se limitan a considerar los efectos de la valuacion de mercado de las inversiones
de largo plazo, lo que no significa que las siefores redefinan su estrategia de inversion ante
un evento de estrés en los mercados.

Por otra parte, las medidas de riesgo absoluto, utilizadas principalmente para operaciones
con instrumentos derivados, se estiman con escenarios de estrés para mitigar posibles efectos
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prociclicos. EI Régimen de Inversidn establecido por la Consar obliga a las afores que
realizan operaciones con instrumentos derivados a administrar los riesgos de liquidez a
mantener en los portafolios de inversion activos equivalentes al efectivo que dichas
operaciones pudieran demandar en un escenario de estrés. Es importante recalcar que a
diferencia de otros intermediarios, en el SAR no pueden presentarse ‘“corridas” que
signifiquen un retiro masivo de los ahorradores.

Cabe sefialar que para el caso de instituciones del Sistema de Ahorro para el Retiro,
Aseguradoras y Fondos de Inversion, el escenario de estrés que evaluaron las instituciones
fue el siguiente:

Tabla 10. Escenarios de estrés para instituciones del Sistema de Ahorro para el
Retiro, Aseguradoras y Fondos de Inversion

Cifras en unidades correspondientes Unidades LG
Choque
Tasas reales pbs 100
Impactos Tasas nom!nales en moneda naC|on_aI pbs 160
en factores ¥asas nominales en moneda extranjera pbs 50
de riesgo | Sobretasas pbs 20
para Divisas (USD) % 20
calculo del  Divisas (UDI) % 1
choque de ' Dijvisas (EUR) % 15
mercado fngice 1pc % -20
Indice s&p % -20
V.3.1 Resultados de las pruebas de estrés.
Con los factores de riesgo del escenario adverso se realizan dos ejercicios:
i) Efecto bruto: impacto que tienen los escenarios en el portafolio agregado de las
siefores aplicando los factores de riesgo independientemente a cada tipo de

instrumento.

i) Efecto neto: impacto que tienen los escenarios en el portafolio agregado de las
siefores aplicando los factores de riesgo simultdneamente a todos los
instrumentos.

Los factores de riesgo del escenario adverso fueron aplicados al portafolio de inversion
agregado de las siefores vigente al cierre de junio de 2020, cuyos activos bajo administracion
ascendieron a 4 billones 299 mil 350 millones de pesos (Tabla 11).
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Tabla 11. Resultados del escenario adverso en el SAR (porcentaje del portafolio)

Impacto

Escenario Impacto

Unidades

Supervisor (%AN)

Cifras en unidades correspondientes Shock
Tasasreales pbs 100 -24 %
Tasasnominalesen moneda nacional pbs 160 -19 %
Tasasnominalesen moneda extranjera pbs 50 -0.1%
. . Sobretasas pbs 20 -0.0 %
Impactos en Factores de riesgo para calculo del o
Divisas (USD) % 20% 33 %
shock de mercado o
Divisas (UDI) % 1% 04 %
Divisas (EUR) % 15% 0.2 %
indice IPC % -20% -10 %
indice s&P % -20% -25%
Efecto Bruto -4.0 %
Efecto Neto (p&LEscenario) -45 %

Efecto de Interacciones -04 %

a) Efecto bruto del escenario adverso

Al aplicar los factores de riesgo estresados independientemente a cada instrumento en cartera,
se obtiene que el efecto en valuacion del portafolio de inversion es de -4.0% en un dia
(equivalente a 173 mil millones de pesos).

Se puede observar que la inversién en mercados internacionales es un buen mitigante de la
volatilidad de corto plazo. Aun cuando se presenta un escenario adverso en los mercados
internacionales, el hecho de que los activos en estas inversiones estén denominados en
moneda extranjera hace que su precio tienda a ir en el sentido contrario de los precios de los
activos locales.

b) Efecto neto del escenario adverso

Aplicando los mismos factores de riesgo simultdneamente a todos los instrumentos en el
portafolio al cierre de junio de 2020 se obtiene una variacién de la valuacion en -4.5% en un
dia (equivalente a 192 mil millones de pesos).

En este sentido, es importante resaltar que dicha variacion en la valuacion de mercado del
portafolio no se traduciria en pérdidas para el trabajador, ya que el perfil de inversion de las
siefores, permite asumir este tipo de volatilidades de corto plazo y hacer usufructo del alza
gue normalmente se presenta con posterioridad a la realizacion de este tipo de escenarios
adversos. Lo anterior, con el objetivo de maximizar la pensidn esperada por los trabajadores
afiliados al sAR.

V.4 Pruebas de estrés del sector de seguros y fianzas

La cnsF llevd a cabo el ejercicio de estrés sobre el indice estatutario de cobertura de
Requerimiento de Capital de Solvencia (Rcs). Para ello, considerdo el modelo de
cuantificacion de riesgos, asi como el sistema de calculo para la determinacién del Rcs,
desarrollado internamente. Se tomdé como base la informacion que las instituciones
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presentaron al cierre de diciembre de 2019, integrada por las carteras de seguros y portafolios
de inversion.

Los resultados de los choques se presentan en funcion de la medicién del impacto sobre el
indice estatutario de cobertura de Rcs, el cual se detallo en la seccion 1V.4, mismo que
permite evaluar el grado en que la solvencia de las instituciones en su conjunto se ve afectada
por los escenarios de impacto propuestos y descritos en la Tabla 10. Cabe sefialar que no se
consideran supuestos adicionales sobre los riesgos técnicos, de crédito o contraparte, de
liquidez u operativos.

V.41l Resultados agregados
Una vez que se llevo a cabo la prueba de estres, se observaron los siguientes efectos:

Tabla 12. Resultados de las pruebas de estrés en el sector de seguros y fianzas

indice de solvencia¥ Instituciones con Monto faltante
faltante (millones de pesos)

. L Escenario Escenario Escenario
Tipo Institucion Base Estrés Base Estrés Base Estrés

Fianzas XSeguros 496 524 0 0

de Caucion

Seguros de Garantia | ¢ c¢ 15.04 0 0

Financiera

Seguros de Salud 2.86 2.80 0 0

Seguros de 43.97 42.83 0 0

Pensiones

Seguros

Tradicionales 2.90 3.20 6 7 $546.48 | $873.79

Seguro de Creditoa | 7, 10.16 0 0

la Vivienda
Total Mercado 3.32 3.66 6 7 $546.48 | $873.79

Fuente: CNSF Cifras preliminares al 31 de diciembre de 2019, millones de pesos)

Y Cifras preliminares.
De manera general, la prueba de estrés muestra que, ante los escenarios con los factores de
riesgo sefialados, el indice de cobertura del total de mercado muestra una mejoria marginal.
Lo anterior es resultado de dos vertientes:

e La primera consiste en sefialar que los riesgos de las instituciones de seguros se ven
afectados por diversos factores, como se sefiald en la seccion 1V, en virtud de que los
riesgos técnicos interactian de manera directa con los riesgos financieros. En
particular, los pasivos de las instituciones reaccionan de manera paralela a los
movimientos en el activo por el efecto de tasas de interés y tipo de cambio, ya que el
calce entre activos y pasivos, sobre todo para seguros de largo plazo, es un aspecto
importante. En este sentido, de manera general se aprecia que el nivel de calce en el
sector es adecuado, por lo que el efecto de alza en tasas no constituye una exposicion
importante al riesgo. Cabe sefialar que las instituciones de pensiones mantienen una
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valuacion de sus activos a vencimiento, lo que mitiga el efecto de variacion en las
tasas. Asimismo, el sector asegurador y afianzador mantiene de manera general
posiciones largas en moneda extranjera lo cual repercute en un impacto positivo ante
un incremento en el tipo de cambio. Adicionalmente, la baja exposicién a
instrumentos de renta variable hace que el escenario de estrés sobre el movimiento de
indices accionarios no tenga un efecto significativo.

e La segunda vertiente consiste en analizar los resultados segmentando a las
instituciones por tipo de operacion. Como se puede apreciar en la tabla anterior, salvo
las instituciones de fianzas y caucién, asi como las que operan los seguros
tradicionales, los restantes segmentos de operacidn presentan ligeros impactos en el
indice de cobertura de RCS a la baja, sin embargo, de manera agrupada se mantienen
muy por arriba del nivel minimo establecido. Asimismo, es de observarse que en el
escenario base, cifras preliminares, seis instituciones presentan indice de cobertura
de Rcs por debajo de la unidad, lo que significa que no cuentan con los niveles
adecuados de capitalizacidn, mientras que en el escenario de estrés una institucién
adicional caeria en insolvencia financiera.

Cabe sefialar que la cNSF se encuentra implementando los mecanismos regulatorios vigentes
a fin de que las instituciones que presentaron faltante en la cobertura de Rcs al cierre de
diciembre de 2019 subsanen la irregularidad antes mencionada en proteccion de los
asegurados.

V.5 Pruebas de estrés del sector de fondos de inversion

Al 31 de diciembre de 2019, el sector de fondos contaba con 613 fondos de inversidn cuyos
activos netos ascendieron a 2.436 billones de pesos, de los cuales 1.817 billones se
administraban a través de 261 fondos de inversion en instrumentos de deuda y 618,708 mdp
en 352 fondos de inversion de renta variable. Dichos activos representaban el 10.2% del pis
correspondiente al tercer trimestre de 2019, el 43.1% respecto de la captacion bancaria y
29.7% del valor de capitalizacion del mercado de capitales al cierre de diciembre 2019.

Cabe resaltar que, respecto a diciembre de 2018, el importe total de activos netos reflejo un
incremento de 7.0% y el nimero de contratos pasé de 2°352,413 a 2°496,507.

V.5.1 Resultados de las pruebas de estrés

Para realizar el ejercicio, se aplicé el choque de mercado descrito en la Tabla 10 relativa a
escenarios de estrés aplicados a otras instituciones financieras. Al aplicar dicho choque, se
obtiene una minusvalia en la valuacion del portafolio del 2.8% (68,217 mdp).
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Tabla 13. Resultados pruebas de estrés del sector de Fondos de Inversion

. Numero de Impacto Impac_to
Tipo de fondos fondos (mdp) (% Activos
Netos)
Pérdidas
Renta Variable 331 -61,542 -2.53%
Deuda 215 -16,678 -0.68%
Utilidad
Deuda 46 9,077 0.37%
Renta Variable 21 926 0.04%
Total 613 -68,217 -2.80%

Los fondos que cuentan con una inversion en instrumentos ligados a la inflacion y/o al tipo
de cambio se vieron beneficiados.

Es importante mencionar que la peor pérdida observada en el periodo entre enero de 2016 y
diciembre de 2019, no alcanza la magnitud de la pérdida que resulta del choque de mercado
supuesto.

V.52 Mitigantes

Es importante sefialar que la regulacion de fondos de inversion prevé mitigantes de los
riesgos de crédito y liquidez, buscando otorgar mayor proteccion al inversionista, los cuales
se listan a continuacion:

Mitigantes del riesgo de contraparte

A continuacién se enumeran algunos mitigantes para reducir la posibilidad de sufrir pérdidas
como consecuencia del incumplimiento de una contraparte:

e Las Disposiciones de Caracter General Aplicables a los Fondos de Inversion y a las
Personas que les Prestan Servicios (CUFI) establecen limites de inversién para un
mismo emisor y/o contraparte, el cual, no podra exceder del cuarenta por ciento del
activo neto del fondo de inversion. °

e Lasuma de las inversiones en emisoras o entidades financieras que representen en lo
individual mas del quince por ciento del activo neto del fondo de inversion, no podra
exceder en su conjunto del sesenta por ciento de dicho activo.

e Limite de la inversion en valores de una misma emisién o serie que haya sido
colocada en el mercado, no podrd exceder el veinte por ciento del total de la
colocacion.

59 Articulo 6 de la CUFI.
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Mitigantes del riesgo de liquidez
Los fondos de inversion cuentan con opciones para mitigar el riesgo de liquidez, tales como:

e La obligacion del fondo de mantener en todo momento un porcentaje minimo en
valores de fécil realizacion y de valores con vencimiento menor a tres meses, acorde
con su objetivo, horizonte de inversion y politica de compra y venta de acciones
previstos en su prospecto de informacion al pablico inversionista. "

e El establecimiento de limites a las recompras diarias de sus acciones.

o Aplicacion al precio de valuacion de compra o venta de las acciones emitidas, segin
se trate, de un diferencial determinado de conformidad con las politicas,
procedimientos y metodologia establecidos por el administrador del fondo.”

e La suspension de operaciones de recompra sujeto a las causas establecidas en el
prospecto de informacion al pablico inversionista. "

e La modificacién de fechas para la recompra de sus acciones sin necesidad de
modificar el prospecto, cuando existan condiciones desordenadas de mercado y
previa autorizacion de la CNBV.

e Laescision del fondo en un evento de alta volatilidad en los mercados financieros o
cuando por las caracteristicas de los Aol, los fondos de inversion presenten problemas
de liquidez o valuacion.

En caso de que el administrador del fondo no aplique alguna de las opciones antes mencionadas,
la cNBV podré ordenar la suspensién temporal de la colocacidn de acciones representativas del
capital del fondo de inversion ante condiciones desordenadas de mercado o bien cuando a su
juicio, la composicion de los Aol asi lo amerite.”™

0 1bid.

V.6  Pruebas de estrés del sector de casas de bolsa

En esta seccion se presentan por primera vez, los resultados de las pruebas de estrés que
anualmente realiza la cNBV para el sector de Casas de Bolsa. Al igual que para las pruebas
de estrés de la banca multiple, los detalles sobre los ejercicios y la metodologia se describen
en el Anexo VIIL.1.1y VIII1.2.

V.6.1 Resultados agregados

Las pruebas de estrés de Casas de Bolsa, se realizaron con cifras proyectadas hasta diciembre
2021 al igual que el Ejercicio aplicado a la banca mdltiple. Las Casas de Bolsa basan sus
proyecciones en cifras al segundo trimestre de 2019.

A continuacion, se presentan los puntos principales de los resultados agregados de las 35
casas de bolsa a las que se les aplico el ejercicio de Evaluacion de la Suficiencia de Capital

L Articulo 15, fraccion I1, de la CUFI.
72 Articulo 9, fraccion VII, de la Ley de Fondos de Inversion (LFI).
3 Articulo 80, fraccion XII, de la LFI.
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bajo Escenarios Supervisores correspondiente a 2019 (ver Recuadro 1 para una descripcion
de los escenarios):

e El sector en su conjunto muestra resiliencia en sus proyecciones. El ICAP alcanza su
punto minimo en el escenario adverso en junio de 2020 (23.01%).

e La respuesta de las casas de bolsa ante impactos negativos generados por los
movimientos en las variables macroeconémicas, como la contraccién del portafolio
y menor distribucion de dividendos, genera que el ICAP en el escenario base sea
superior al del escenario adverso.

e Derivado del andlisis del Ejercicio, tres entidades fueron identificadas con
vulner%bilidades, por lo que deberan cumplir con un Plan de Accion Preventivo
(PAP)™.

V.6.1.1  Indice de capitalizacion

El indice de Capitalizacion del sistema en diciembre 2018 fue de 29.6%, derivado de las
proyecciones de las casas de bolsa, en el escenario base el ICAP del sistema disminuye 0.8
puntos porcentuales, llegando a 28.8% en diciembre 2021. En el escenario adverso presenta
un ICAP de 24.9%, teniendo una disminucién 4.7 puntos porcentuales, el impacto es mayor
en el escenario adverso derivado de una disminucion en el capital neto (Gréafica 173).

Gréfica 173. Indice de capitalizacion
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Fuente: CNBV

El deterioro del 1cap del sistema ante condiciones adversas, al cierre del periodo de
proyeccion (diciembre 2021), fue de 3.95 puntos porcentuales entre escenarios (Gréafica 174).

4 Conjunto de acciones propuestas por las Casas de Bolsa para mantenerse en la Categoria | de Alertas
Tempranas.
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Los efectos que reducen la presion en la solvencia de las instituciones son: i) contraccion del
portafolio, ii) menor distribucion de dividendos y, iii) contraccién de la carga fiscal.

Gréfica 174. Diferencias del ICAP entre escenario base y escenario adverso
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Fuente: CNBV

V.6.2 Conclusiones del ejercicio
Segun los resultados del ejercicio se identificaron las siguientes vulnerabilidades:

i. Requerimiento de capital por iIcAP menor al limite regulatorio (1 casa de bolsa);

ii. Requerimiento de capital por limites en capital neto respecto al capital social (1 casa de
bolsa);

iii. Requerimiento de capital por capital social minimo para operar’ (1 casa de bolsa).

Se detect6 un faltante de capital para tres entidades (que representan el 0.6% de los activos
del sistema al tercer trimestre de 2019) al presentar vulnerabilidades ante los escenarios
planteados; derivando en la solicitud del Plan de Accion Preventivo conforme a lo dispuesto
en el articulo 217 de la cus.

V.6.2.1  Acciones de seguimiento

Con base en las labores de supervision y vigilancia, la cNBv dara cabal seguimiento a los
Planes de Accidn Preventivos solicitados hasta su total cumplimiento. Asimismo, se prestara
especial atencién al desempefio y a la evolucién de la situacion financiera de las casas de
bolsa que, aunque no tuvieron requerimientos de capital, observaron alguna debilidad o
vulnerabilidad en los analisis de sensibilidad planteados en el Ejercicio.

5 CUCB Articulo 10 — El capital social minimo suscrito y pagado de las casas de bolsa sera el equivalente en
moneda nacional a los montos en unidades de inversion (UDIs) que a continuacion se indican, segin las
operaciones que realizan: (I) 3,000,000 de UDIs, (11) 9,000,000 de UDIs, y (111) 12,500,000 de UDlIs.
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V.7  Pruebas de estrés del sector de banca de desarrollo, organismos y entidades de
fomento; asi como de las entidades del sector de ahorro y de crédito popular

El Ejercicio Anual de Pruebas de Estrés de 2019 que se aplica en las instituciones de Banca
de Desarrollo, utiliza los mismos escenarios que la Banca Mudltiple, que son utiles para
evaluar el impacto que tendrian ciertas condiciones econdmicas adversas en la suficiencia de
capital, en su situacion financiera y solvencia.

En el caso de las entidades que conforman el sector de finanzas populares, el escenario
adverso se defini6 como la maxima caida que podia observar el ICAP de cada una de las
instituciones, en un horizonte temporal de 1 un afio al 99% de confianza, suponiendo una
distribucion normal y sin que existiera intervencion para compensar esa caida. El enfoque es
similar al utilizado para determinar el VaR bajo una metodologia paramétrica.

Los resultados pueden considerarse como representativos del peor escenario, pues suponen
que los diferentes acontecimientos que generan descenso en el ICAP de cada entidad, se
registran simultaneamente (correlacion perfecta positiva). Este supuesto, aunque extremo, es
adecuado, ya que el principal riesgo en los sectores de finanzas populares es el deterioro en
la calidad de la cartera de crédito, asociado al incremento en la probabilidad de
incumplimiento dada una desaceleracion econdmica que afecte el empleo, el nivel de
produccién y la inflacion.

En el contexto actual de la contingencia asociada al COVID-19, dicho escenario de
afectacion simultanea a las diferentes entidades que conforman a los sectores de finanzas
populares, se vislumbra plausible. Bajo este escenario, los sectores de finanzas populares
podrian presentar un riesgo de contagio, toda vez que los problemas financieros y de
solvencia en una entidad podrian incidir en la reputacion del sector, por lo que es importante
encaminar la regulacion para procurar el fortalecimiento en la solvencia de las entidades.

También se supone que las instituciones no cambian su politica de colocacion, captacion,
tasas de interés, etc., sino que su estrategia de negocio permanece constante.

En ese sentido, se espera que una vez instrumentadas estrategias que permitan mitigar el
riesgo de liquidez y fondeo, asi como el deterioro de la cartera de crédito para garantizar asi
la solvencia y continuidad de las operaciones, la posicion final de las entidades sea mejor que
las reflejadas en el ejercicio de peor escenario.

En los escenarios adversos, se tomaron en consideracién niveles para las variables
macroeconomicas de relevancia descritos anteriormente. Bajo los escenarios planteados se
estimé el nivel de riesgos resultante (de crédito, mercado y liquidez) de las entidades
analizadas. Asimismo, el periodo de analisis acordado fue de junio de 2019 a junio de 2020.
Cabe sefnalar que, como resultado de los supuestos relativos a las condiciones
macroeconomicas, no se obtuvo un impacto negativo relevante en la calidad de los créditos
de la Banca de Desarrollo y Entidades de Fomento.
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V.7.1 Pruebas de estrés para la banca de desarrollo y otros intermediarios financieros
de fomento

Se solicitd a las instituciones de Banca de Desarrollo, Organismos y Entidades de Fomento,
el ejercicio anual 2019 de Escenarios de Estrés, para evaluar la suficiencia de capital y medir
el impacto que tendria su situacion financiera y solvencia ante condiciones econdmicas
adversas. Las proyecciones supervisoras de las variables macroeconémicas para los
escenarios fueron las mismas que las utilizadas por las instituciones de banca multiple.

A continuacién, se presentan los puntos principales de los resultados agregados de los 6
bancos de desarrollo, 3 organismos de fomento, 3 entidades de fomento y 1 organismo
descentralizado, a los que se les aplicé el ejercicio de Evaluacién de la Suficiencia de Capital
bajo Escenarios Supervisores correspondiente a 2019:

o El sistema muestra un perfil de capitalizacion capaz de afrontar condiciones
macroeconomicas estresadas. Al cierre del periodo de proyeccion del Ejercicio
(diciembre 2020), el ejercicio concluye en el escenario base con un ICAP promedio de
18.9%, mientras que en el escenario adverso, este indice es de 17.9%.

o El escenario adverso muestra un mayor incremento en la cartera de crédito, esto se
debe, principalmente, a la naturaleza contraciclica del sector, debido a que uno de sus
principales objetos es apoyar a la economia cuando los otros intermediarios dejan de
otorgar crédito. Adicionalmente, existen entidades cuya cartera en dodlares se
incrementa con motivo de la depreciacion del peso frente al ddlar, lo que a su vez
produce un aumento en los Activos Sujetos a Riesgo Totales. Por lo anterior, el ICAP
en el escenario adverso es menor que en el base.

o La cartera vencida presenta un incremento importante por arriba del 25% en ambos
escenarios, requiriendo la constitucion un monto mayor de estimaciones preventivas
para riesgos crediticios. Aunado a lo anterior, en el escenario adverso los gastos por
intereses aumentan en mayor proporcion a los ingresos por intereses, ocasionando que
el resultado neto sea 35% menor en dicho escenario.
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Grafica 175. ICAP de la banca de desarrollo y

otros intermediarios de fomento a diciembre de 2020
(Escenario adverso, %)
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Principales Riesgos

La mayoria de las instituciones, presentaron impactos tanto por las variables
macroecondmicas como financieras. Sin embargo, como resultado de dichos escenarios
estresados, se obtuvo que las instituciones cumplen con el indice de capitalizaciébn minimo
requerido por Basilea (10.5%) para el ejercicio 2020, asi como con su perfil de riesgo
deseado, incluso generando utilidades y con una solvencia adecuada.

Mitigantes

En general las instituciones de Banca de Desarrollo, Organismos y Entidades de Fomento en
escenarios de estrés mantienen niveles superiores al 12% y cumplen con el nivel minimo
incluyendo el suplemento de conservacién requerido por Basilea I11 (10.5%). Lo anterior,
refleja una adecuada solvencia y sugiere que la gestion de los riesgos en las entidades se
encuentra acorde con: i) el perfil de riesgo deseado, ii) el plan estratégico de negocios, iii)
las metas de crecimiento iv) las expectativas de generacion de utilidades para 2020, y v) el
cumplimiento de las obligaciones, tanto de sus pasivos como de Sus COmMpPromisos
comerciales, por lo que no seria necesario un plan de restitucion de patrimonio.
Adicionalmente, las condiciones macroecondmicas supuestas no tuvieron un impacto
negativo relevante en los créditos de la banca de desarrollo y entidades de fomento

No obstante lo anterior, resulta probable que estas entidades actien de manera contraciclica
para enfrentar los efectos derivados de la pandemia, lo que podria derivar en un mayor
consumo del capital por el aumento en la colocacion, de tal manera que las instituciones de
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fomento podrian utilizar sus suplementos de conservacion para acercar su nivel de solvencia
al minimo regulatorio del 8%.

Algunas estrategias a seguir por las instituciones de Banca de Desarrollo, Organismos y
Entidades de Fomento para compensar la mayor toma de riesgo de crédito, serian una
adecuada administracion del riesgo de mercado. La posicion cambiaria neta en las entidades
con cartera en moneda extranjera se encuentra nivelada, es decir, los activos en dolares se
fondean, en su mayoria, en la misma moneda. Desde el punto de vista de requerimiento de
capital por riesgo de mercado, tener una posicion nivelada reduce la exposicion a la
volatilidad del tipo de cambio.

Con respecto al riesgo cambiario de la Banca de Desarrollo, la posicion cambiaria neta en las
entidades con cartera en moneda extranjera se encuentra nivelada, es decir, los activos en
ddlares se fondean, en su mayoria, en la misma moneda. Desde el punto de vista de
requerimiento de capital por riesgo de mercado, tener una posicion nivelada reduce la
exposicion a la volatilidad del tipo de cambio.

Algunas estrategias a seguir por las instituciones de Banca de Desarrollo, Organismos y
Entidades de Fomento para enfrentar los escenarios adversos son las siguientes:

e Podrian ajustar su politica de tasas hasta en un 20% de decremento sin que esto
afectara la fortaleza de su capital; sin embargo, esto generaria una reduccion en su
rentabilidad.

e Mantener los planes comerciales de crecimiento de activos (plan comercial 2019-
2020).

Cabe sefialar, que los riesgos y estrategias de cada una de las instituciones de banca de
desarrollo son particulares, porque existen diferencias en los riesgos idiosincraticos debido a
que cada institucion atiende a sectores objetivos distintos.

V.7.2 Pruebas de estrés para sociedades financieras populares (SOFIPOS)

Es importante comentar que en el caso de las SOFIPOS, en lugar del 1ICAP se utiliza un nivel de
capitalizacién (NICAP) que relaciona el capital neto con los requerimientos de capital, en lugar
de capital neto a activos sujetos a riesgo. Como equivalencia se tiene que un 8% de ICAP €S
igual a 100% de NICAP.
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Gréfica 176. NICAP sofipos
(Escenario adverso, %)
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Ante un escenario adverso, entidades que representan el 89% de los activos del sector podrian
registrar un NICAP inferior a 131%.

a. Entidades que representan el 13% activos del sector ubicarian su NICAP entre el 131%
y 100%, requiriendo un Plan de Conservacion de Capital.
b. Entidades que represenan el 10% de los activos del sector ubicarian su NICAP entre el
100% y 56%, requiriendo un Plan de Restauracion de Capital.
c. Entidades que representan el 66% de los activos del caerian en Categoria 4 (NICAP
inferior a 56%).
Mitigantes

Ante una eventual materializacién de un escenario adverso, los intermediarios del sector
cuentan con mecanismos de accion, entre los que destacan:

a.

Las Sofipos para evitar la caida de su NICAP, podrian reducir su requerimiento de
capital por riesgos dejando de crecer su colocacion de crédito o disminuyéndolo a
través de ventas de cartera.

La Ley de Ahorro y Crédito Popular establece que el Fondo de Proteccion elegiria la
opcidn de salida que resultara de menor impacto y afectacién a los ahorradores y al
propio Fondo, entre las que podria estar la fusion, escision o transferencia de activos
y pasivos a otra entidad, antes de la liquidacion y disolucion.

6 Ver Articulo 205 BIS 3 de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Entidades de Ahorro y
Crédito Popular, Organismos de Integracion, Sociedades Financieras Comunitarias y Organismos de
Integracion Financiera Rural, a que se refiere la Ley de Ahorro y Crédito Popular.
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Para aumentar el capital neto, las aportaciones de capital de los accionistas actuales
0 nuevos, son la principal alternativa, dado el bajo nivel de rentabilidad de la mayoria
de las entidades y la dificultad para incrementar en el corto plazo su eficiencia
operativa reduciendo gastos y aumentando otros ingresos.

Algunas de las entidades afectadas, sobre todo las mas grandes, podrian ser adquiridas
por bancos con presencia regional en las mismas zonas.

Principales Riesgos

a.

b.

V.7.3

El principal riesgo es el impacto a los ahorradores del sector. Ante la posible
insolvencia de las entidades solo algunos de los ahorradores de este sector estarian
cubiertos por el seguro de deposito.

Adicionalmente, el monto no cubierto estaria sujeto a lo que se recuperara del proceso
de liquidacion y disolucion.

Bajo un escenario adverso, se podria presentar el riesgo de una falta de fondeo
derivado por contagio, lo que aceleraria la falta de liquidez y la insolvencia de la
Entidades. Por lo que en el sector de Sofipos se presentaria una caida en el Coeficiente
de Liquidez y el NICAP.

Se dejarian de ofrecer crédito al consumo a numerosas familias no atendidas
actualmente por la banca, asi como en crédito comercial a personas fisicas con
actividad empresarial y pymes.

Pruebas de estrés para sociedades cooperativas de ahorro y préstamo.

Es importante comentar que en el caso de las SOCAP, en lugar del ICAP se utiliza el nivel de
capitalizacién (NICAP) que relaciona el capital neto con los requerimientos de capital, en lugar
de comparar el capital neto a activos sujetos a riesgo. Como equivalencia se tiene que un 8%
de 1cAP es igual a 100% de NICAP.
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Grafica 177. ICAP SOCAPS
(Escenario adverso, %)
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Ante un escenario adverso se determinaron posibles contingencias en entidades del sector,
cuyos activos y captacion tradicional representan el 4.4 y 4.8% del total de la SOCAP.

a. Los activos y captacion tradicional de estas entidades representan el 2.3% y 2.5% del
sector, respectivamente, asi todas las entidades podrian ubicar su ICAP entre 12.0% Yy
8.0%, inferior al suplemento de conservacion establecido para este sector. Ello podria
derivar en la implementacion de medidas de alerta temprana aplicable a la categoria de
capitalizacién 2.

b. Entidades cuyos activos y captacion tradicional representan el 0.5% y 0.6% del sector
respectivamente podrian ubicar su ICAP entre 8.0% y 4.0%.

c. Entidades cuyos activos y captacion tradicional representan el 1.5% y 1.7% del sector,
respectivamente podrian ubicar su ICAP por debajo del 4.0%.

Mitigantes

Ante una eventual materializacién de un escenario adverso, los intermediarios del sector
cuentan con mecanismos de accion, entre los que destacan:

a. Limitar el crecimiento de los activos sujetos a riesgo y de las lineas de negocio.
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Suspender la transferencia de beneficios patrimoniales, como las aportaciones a fondos
sociales y pago de excedentes.

Suspender incrementos salariales, bonos y compensaciones a la Direccién General y
funcionarios del nivel inmediato inferior cuyo otorgamiento sea discrecional, asi como
las gratificaciones a los Consejeros.

Abstenerse de invertir en activos no financieros, abrir sucursales o realizar nuevas
actividades.

Analizar y modificar las tasas activas y pasivas, para mejorar su capacidad de generacion
de margen financiero.

Obtencion de ingresos extraordinarios, mediante la realizacion de bienes adjudicados y
otros activos improductivos

Identificar y eliminar, los costos que no sean indispensables para el desarrollo de sus
operaciones cotidianas.

Formalizar programas para incrementar el valor de los certificados ordinarios de capital,
0 para emitir certificados excedentes, voluntarios o de capital de riesgo.

Evaluar la conveniencia de seleccionar un mecanismo para sujetarse a un proceso de escision,

fusi

On u otras que contribuyan a disminuir el riesgo de insolvencia o quebranto.

Principales riesgos

a.
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Uno de los riesgos que podria enfrentar este sector ante un escenario adverso, es una
mayor exposicién a dafios reputacionales y de contagio. Lo anterior, podria ocasionar
retiros de depdsitos de ahorros e incluso el incumplimiento en el pago de los
financiamientos otorgados. Los depdsitos de exigibilidad inmediata representan el 57.1%
de la captacion tradicional y el 133.2% de las disponibilidades e inversiones en valores.

Los ingresos de las personas que atiende el sector, podrian ser mas vulnerables ante
contingencias o externalidades ambientales y de salud.

Otro posible riesgo que podria enfrentar este sector se relaciona con la exposicion a
movimientos de las tasas de mercado derivado de una elevada concentracion de recursos
en las disponibilidades e inversiones en valores, las cuales representan el 34.1% de los
activos totales del sector.
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V.7.4 Pruebas de estrés para uniones de crédito.

La Ley de Uniones de Crédito, y la regulacion secundaria aplicable a las uniones de crédito,
establecen el capital neto que deben mantener asi como los requerimientos de capital por
cada tipo de riesgo (crédito y mercado). EIl IcAp minimo bajo la regulacion actual es el 8%.

No obstante, mediante los oficios de suficiencia de capital emitidos a 9 entidades en
diciembre pasado, asi como a traves reuniones con las entidades del sector a partir de octubre
de 2019, 53 reuniones en total hasta junio 2020; mismas que se vieron interrumpidas por la
contingencia sanitaria, se ha transmitido el mensaje de la necesidad de mejorar la gestién de
riesgos y de mantener niveles suficientes de capital.

En lugar del ICAP se utiliza en nivel de capitalizacion (NICAP) que relaciona el capital neto
con los requerimientos de capital, en lugar de comparar el capital neto a activos sujetos a
riesgo (Gréfica 178).

Gréfica 178. ICAP Uniones de Crédito
(Escenario adverso, %)
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En la proyeccion del indice de Capitalizacion al 2T de 2021, se concluyen posibles
contingencias en entidades, cuyos activos representan el 37.1% del sector.

a. Entidades cuyos activos representan 20.25% del sector podrian ubicar su ICAP entre
10.5% y 8%, por lo que requeririan la instauracion de un plan de conservacion. Este
grupo cumple con el minimo regulatorio del 8%, pero incumplen con el suplemento
de conservacion.
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b. Entidades cuyos activos representan el 10.60% del sector podrian ubicar su ICAP entre

C.

8% y 4%, por lo que requeririan de un Plan de Restauracion de Capital.

Entidades cuyos activos representan el 6.2% del sector podrian ubicar su ICAP por
debajo del 4%, lo que facultaria a la CNBV a destituir a los integrantes del Consejo de
Administracion y a la Direccién o Gerencia General.

Mitigantes

Ante una eventual materializacion de un escenario adverso, los intermediarios del sector
cuentan con mecanismos de accion, entre los que destacan:

a.

Disefio e implementacion de programas de mejora en eficiencia operativa y
racionalizacion de gastos, tales como analisis y gestion de las tasas activas y pasivas,
estrategias mas agresivas para la recuperacion de cartera en mora y la realizacion de
bienes adjudicados, ademas de la suspension de compensaciones y bonos a
funcionarios, aumentos salariales y pago de dividendos.

Gestion de activos sujetos a riesgo, mediante mecanismos tales como, limitar el
crecimiento de las lineas de negocio, ceder cartera, disponer de activos de alto
consumo de capital, o fortalecer los mecanismos de mitigacion de los riesgos a que
estan expuestos sus ASR.

Fortalecimiento de capital, mediante aportaciones al capital social, de socios actuales
Y Nuevos accionistas.

d. Sustituir funcionarios, consejeros, comisarios o auditores externos

Principales riesgos

Ante un escenario adverso, el sector podria incurrir en los siguientes riesgos:
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Crecimiento del riesgo reputacional y de contagio, que podrian derivar en retiros
importantes de préstamos de socios y el incumplimiento en el pago de los
financiamientos otorgados.

Las Uniones de Crédito se fondean en un 68.6% de préstamos de socios, mientras
que sus lineas de crédito con la banca multiple y de desarrollo, asi como con otros
intermediarios financieros son limitadas (56.63% de las entidades no tienen créditos
dispuestos), lo que incrementa su sensibilidad ante la variacion de tasas en el
mercado.

La recuperacion de estas sociedades podria ser lenta, pues Gnicamente operan con sus
socios, quienes deben tener alguna actividad econdmica, lo que excluye entre otros
socios potenciales a estudiantes, jubilados, amas de casa y personas fisicas, cuya
principal fuente de ingresos sea salarios.

Podrian resultar afectados los socios inversionistas con préstamos correspondientes a
las entidades que ubiquen su ICAP por debajo del minimo regulatorio.
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VI. Conclusiones

Durante el periodo que cubre este informe, el balance de riesgos para el sistema financiero
mexicano experimentd un deterioro significativo respecto de lo publicado en el informe
anterior, tanto a nivel global como local, particularmente derivado del impacto de la
pandemia de COVID-19. En este contexto se generaron condiciones de incertidumbre para
las inversiones y la produccion, asi como efectos negativos sobre el empleo.
Adicionalmente, el impacto negativo sobre la demanda, asi como las menores expectativas
de crecimiento futuro, provocaron una caida significativa en el precio de las materias primas
y, notablemente, en el precio del petroleo. En este entorno, se produjo un aumento
generalizado en las primas de riesgo, caidas en los mercados accionarios, y un aumento en
la demanda de activos seguros ante la disminucion del apetito por riesgo, lo cual contribuyd
a generar pérdidas en los mercados de renta variable y al apretamiento de las condiciones
financieras, limitando las oportunidades de financiamiento e inversion.

Entre los principales riesgos de corto y mediano plazo destacan la profunda recesion de la
economia global como resultado del brote de COVID-19. Aunque se observaron signos de
recuperacion parcial de la economia global hacia finales del primer semestre de 2020, la
velocidad de recuperacion es todavia incierta y existe el riesgo de que haya un rebrote, lo
que incrementaria los riesgos para el crecimiento global. A ello se suma el resurgimiento
potencial de las tensiones comerciales y geopoliticas. Asimismo, en caso de presentarse un
periodo de mayor aversion al riesgo, podrian registrarse nuevos episodios de volatilidad en
los mercados financieros, con el riesgo de propiciar movimientos abruptos en las variables
financieras y salidas adicionales de capital ante ajustes de portafolio.

En el &mbito interno, México enfrenta el riesgo de disminucién en su calificaciéon de deuda
soberana y de Pemex, principalmente, por su bajo ritmo de crecimiento econémico y, en
particular, por el debilitamiento de la inversion y el riesgo que representan los pasivos
contingentes de Pemex.

Cabe sefialar que ante la situacién derivada de la pandemia, las autoridades financieras en
México han tomado una amplia gama de medidas para mitigar su efecto en la economia y
mantener la operacidn adecuada del sistema financiero. En particular, se anunciaron medidas
para promover el funcionamiento ordenado de los mercados financieros, fortalecer los
canales de otorgamiento de crédito, principalmente a las pequefias y medianas empresas, y
proveer liquidez para fomentar la estabilidad y funcionamiento del sistema financiero.
Adicionalmente, todas las autoridades financieras representadas en el Consejo han tomado
medidas de continuidad operativa que, entre otras, facilitan los plazos para la entrega de
informacidn por parte de las instituciones reguladas.

En este contexto, en lo que respecta al sistema bancario mexicano, del analisis de los riesgos
de crédito, mercado y liquidez, destaca que en general la banca muestra una posicion solida,
con capital suficiente y niveles de liquidez razonables. Asimismo, otros intermediarios
financieros como casas de bolsa, entidades en los sectores de seguros y fianzas, ahorro para
el retiro, asi como fondos de inversion, banca de desarrollo, entidades de fomento y otros
intermediarios no bancarios, en general, mantienen niveles acotados de riesgo.
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Si bien el sistema financiero se encuentra en general bien capitalizado y cuenta con suficiente
liquidez, continta enfrentando los siguientes retos: i) contar con buenas condiciones de
operacion en los mercados financieros nacionales, y mantener un funcionamiento apropiado
de los sistemas de pagos; ii) evitar que se amplifiquen los problemas de liquidez y
operatividad que puedan enfrentar los agentes econdmicos; iii) mantener el flujo de crédito
que requieren las empresas, los hogares y algunos intermediarios financieros y conservar
condiciones de liquidez adecuadas, tanto en moneda nacional como extranjera, procurando
la estabilidad del sistema financiero; iv) trabajar con los agentes econdémicos solventes que
han visto comprometida su situacion a causa de problemas derivados de la pandemia; v)
gestionar de forma adecuada el aumento en los riesgos de mercado, crédito y operativos de
las instituciones financieras.

Como resultado de las pruebas de estrés, se puede sefialar que el sistema en general muestra
un perfil de capitalizacion resiliente que es capaz de afrontar condiciones macroeconémicas
estresadas. No obstante, dentro del sistema bancario, ante un escenario adverso se detecto un
faltante de capital para seis instituciones, las cuales en conjunto representan solo el 0.6% de
los activos del sistema a septiembre de 2019. Cabe destacar que en este reporte se
presentaron, por primera vez, resultados de escenarios de estrés para otros intermediarios
financieros. Las pruebas de estrés para estos intermediarios financieros muestran en su
conjunto resiliencia en sus proyecciones. No obstante, en algunos casos particulares ante
escenarios de estrés se detectaron ciertas entidades con vulnerabilidades que podrian ser
plausibles en el contexto actual de la contingencia asociada al COVID-19, particularmente
en las sofipos, por lo que deberan cumplir con un Plan de Accidn Preventivo y seguir algunas
recomendaciones para mitigar riesgos.

En este contexto, es fundamental mantener un marco macroeconomico sélido basado en la
estabilidad de precios, la disciplina fiscal y la estabilidad financiera, al tiempo que se apoya
el crecimiento sostenible y se busca mitigar los efectos negativos sobre la salud de la
poblacion y otros costos sociales que puede llegar a tener el actual episodio epidemiolégico.
Asimismo, contar con mayor certidumbre sobre el rumbo futuro de la economia mexicana y
de ciertas politicas publicas sectoriales abonara a la recuperacion. Finalmente, sera
importante que las autoridades financieras mexicanas estén alertas para, en caso necesario,
tomar medidas complementarias congruentes con el fortalecimiento del sistema financiero y
para mantener la estabilidad.

186



CONSEJO DE ESTABILIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO

VII. Lista de siglas y acronimos

ABM Asociacion de Bancos de México

AOI Activos Objeto de Inversion

ASR Activos sujetos a riesgo

ASRT Activos sujetos a riesgo totales

CBOE Chicago Board Options Exchange

CcCL Coeficiente de Cobertura de Liquidez

CDS Credit Default Swap

CESF Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero

CETES Certificados de la Tesoreria de la Federacion

CFEN Coeficiente de financiamiento estable neto

CNBV Comision Nacional Bancaria y de Valores

CNSF Comision Nacional de Seguros y Fianzas

Consar Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro
CRLB Comité de Regulacién de Liquidez Bancaria

CUB Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Instituciones de Crédito

(Circular Unica de Bancos)
Disposiciones de Caracter General Aplicables a los Fondos de Inversion y a las

CUFI -
Personas que les Prestan Servicios

EPRC Estimaciones preventivas para riesgos crediticios

FED Financiamiento Estable Disponible

FEIP Fondo de Estabilizacion de los Ingresos Presupuestarios

FER Financiamiento Estable Requerido

FLAO Facilidad de Liquidez Adicional Ordinaria

FMI Fondo Monetario Internacional

Fovissste Fondo de la Vivienda del ISSSTE

FRTC Facilidad de operaciones de Reporto de Titulos Corporativos

FSB Consejo de Estabilidad Financiera

GAYP Gastos de administracion y promocion

IBM Instituciones de banca multiple

ICAP Indice de capitalizacion

1SL Instituciones de Importancia Sistémica Local

IMORa Indice de morosidad ajustado

Inegi Instituto Nacional de Estadistica y Geografia

Infonavit Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores

I0SCO Organizacién Internacional de Comisiones de Valores (IOSCO en inglés)

IPAB Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario

IPC indice de Precios y Cotizaciones

LFPRH Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria

LIBOR London InterBank Offered Rate

LIF Ley de Ingresos de la Federacién

mipyme Micro, pequefias y medianas empresas

NICAP Niveles de capitalizacion

OCDE Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos

oTC Over the Counter
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Pemex
PIB
PMI
PRLV
pymes
RCS
RFSP
S&P 500
SHCP
SHRFSP
socaps
sofipos
T-BILL
T-MEC
TACC
TACG
TIE
TLCAN
uDIS
UmMs
VIX
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Pérdida esperada

Petroleos Mexicanos

Producto Interno Bruto

Purchasing Managers’ Index

Pagaré con Rendimiento Liquidable al VVencimiento
Pequefas y medianas empresas

Requerimiento de Capital de Solvencia
Requerimientos Financieros del Sector Publico
Standard & Poor's 500 large companies

Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico

Saldo Histérico de los Requerimientos Financieros del Sector Publico
Sociedades cooperativas de ahorro y préstamo
Sociedades Financeras Populares

Treasury Bill Rate

Tratado entre México, los Estados Unidos y Canada
Tasa anual compuesta de crecimiento

Tasa anual de crecimiento geométrico

Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio

Tratado de Libre Comercio de América del Norte
Unidades de Inversion

United Mexican States bonds

Volatility Index
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VI1II. Anexo. Pruebas de Estrés

VI11.1 Descripcion del ejercicio, objetivos y mecanica operativa

VII1.1.1  Descripcion del ejercicio

En este reporte se presentan por primera vez los resultados de las pruebas de estrés realizadas
a: Aseguradoras, Administradoras de Fondos para el Retiro y Fondos de Inversion.
Asimismo, se presentan los resultados de dichas pruebas aplicadas a la Banca Multiple y
Casas de Bolsa. Asi, en 2019, la cNBV realizd por décimo afio consecutivo el Ejercicio de
Evaluacion de la Suficiencia de Capital bajo Escenarios Supervisores (Ejercicio), el cual tiene
como finalidad evaluar la resiliencia de las instituciones de Banca Multiple ante escenarios
macroecondmicos adversos’’ y por cuarto afio consecutivo el Ejercicio para Casas de Bolsa
con la finalidad de verificar que estas cuenten con el capital regulatorio suficiente para
continuar operando ante escenarios macroecondmicos adversos.’®

VII1.1.1.1 Calendario

El Ejercicio para las Instituciones de Banca Multiple y las Casas de Bolsa sigui6 una
estructura similar y se realiz6 conforme al siguiente calendario (Tabla 14):

Tabla 14. Calendario de actividades del Ejercicio de Suficiencia de Capital 2019.

Fecha limite de entrega
Actividad Instltu0|or)e§ de Casas de Bolsa Responsable
Banca Multiple
1. Entrega del (?fICIO y Dgl 17 al 20 de Grupo 1 24 de mayo 2019 CNBV
Formulario septiembre de 2019 Grupo 2
- Interaccion
2. Sesion ABM 4 de octubre de 2019 - IF-CNBV
3. Llenado del lfor'mularlo Del 4 de noviembre al 2 Grupo 1 5 de julio de 2019 . Ir)stltumones
y entrega preeliminar del de diciembre de 2019 __ Financieras y Casas de
Ejercicio a la CNBV et Grupo 2 19 de julio de 2019 Bolsa
4. Validacion del Del 18 de noviembre al Grupo 1 19 de julio de 2019 CNBV
Formulario 16 de diciembre de Grupo 2 2 de agosto de 2019
5. Entrega Oficial del Del 2 de diciembre al Grupo 1 2 de agosto de 2019 ] Ir_lstltucmnes
Ejercicio de la CNBV 20 de enero de 2020 Financieras y Casas de
Grupo 2 16 de agosto de 2019 Bolsa
6. Andlisis de las Del 23 de diciembre al Grupo 1 23 de agosto de 2019 | Interaccion CB-CNBV
Proyecciones 3 de febrero de 2020 Grupo 2 6 de septiembre de 2019 Interaccion IF-CNBV
7. Resultados del Analisis | 24 de febrero 2020 g:zgg ; 27 de septiembre de 2019 CNBV
8. Resultados del Sistema
Instituciones de Banca
s 16 de marzo 2020 Sector 11 de octubre de 2019 CNBV
Muiltiple / Sector Casas de
Bolsa

Fuente: cNBYV

7 De conformidad con lo previsto en el articulo 50 Bis de la Ley de Instituciones de Crédito, se incluyeron las
51 instituciones de banca multiple que se encontraban en operacion.

8 De conformidad con lo previsto en el articulo 173 Bis de la Ley del Mercado de Valores, se incluyeron las 35
casas de bolsa que se encontraban en operacion.
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A continuacion, se describen cada una de las etapas del Ejercicio 2019, implementadas tanto
para las instituciones de Banca Multiple como para las Casas de Bolsa:

Entrega de Oficio y Formularios (CNBV): la cNBV envia el Oficio, el Formulario y Manual
a las instituciones, tanto de Banca Multiple como Casas de Bolsa para que inicien con las
proyecciones.

Sesion ABM O AMIB (CNBV): Se programa una sesion en la ABM o con la AMIB con la finalidad
de atender preguntas especificas respecto al Ejercicio, una vez que las instituciones hayan
recibido y revisado el Formulario y Manual.

Llenado de Formularios y Entrega a la cNBv (IBM y CB): Las instituciones realizan sus
proyecciones del Ejercicio para enviar la primera entrega a la CNBV.

Validacion de Formularios (CNBv): Se realiza una revision a la estructura de los
Formularios aplicando un conjunto de validaciones previamente disefiadas por la Comision,
las cuales evalian: completitud y coherencia de la informacion, adecuacion metodoldgica,
consistencia financiera, inalterabilidad del formulario y consistencia con la informacién
historica. Si los formularios cumplen con la calidad necesaria, se pasa directamente a la etapa
de Analisis de las Proyecciones, en caso contrario, se regresan a la entidad financiera para su
correccion, indicando las posibles inconsistencias, errores u observaciones que requieren
correccion o explicacién adicional que ayude a comprender la racionalidad de las cifras
proyectadas.

Entrega Oficial: Las instituciones analizan las observaciones enviadas por la CNBV Yy
realizan las correcciones pertinentes; justifican aquellas observaciones que juzguen
improcedentes, a través del envio del soporte cuantitativo o cualitativo que demuestre la
racionalidad de las cifras proyectadas. Una vez realizados los ajustes, las instituciones envian
nuevamente las proyecciones a la CNBV.

Anélisis de las Proyecciones (Interaccion cNBV e instituciones): En esta etapa del proceso,
la cNBV elabora un anélisis detallado de las cifras reportadas en los Formularios, y en caso
de juzgarlo necesario solicita a la institucion mas informacion o explicacion respecto de las
proyecciones.

Si bien al término de esta fase el Ejercicio se deberia considerar como entregado, en caso de
que la cNBV considere gque las proyecciones no cumplen con la calidad suficiente o, en su
caso, las cifras proyectadas no son congruentes entre si, el Ejercicio se considera como no
satisfactorio o, en el peor de los casos, como no entregado sin perjuicio de las sanciones a
que la institucion se haga acreedora de acuerdo con la regulacién bancaria.

Resultados del Analisis (CNBV): En esta etapa la CNBV genera las conclusiones del Ejercicio
de Evaluacion de la Suficiencia de Capital para cada una de las instituciones y cita a aquellas
instituciones que juzgue necesario para discutir individualmente sus resultados y las posibles
acciones que de ellos se deriven.
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Resultados del Sistema (CNBV): La cNBv evalla de forma conjunta las proyecciones del
sector de Banca Mudltiple y Casas de Bolsa, posteriormente presenta las debilidades y
fortalezas de cada sector ante su Junta de Gobierno y este Consejo.

VIII.1.2 Mecénica operativa
VII1.1.2.1 Banca multiple, casas de bolsa, banca de desarrollo y entidades de fomento

Para llevar a cabo este Ejercicio, primero se les proporcionaron a las instituciones de Banca
Multiple y a las Casas de Bolsa, dos escenarios macroecondmicos (base y adverso, vease
Recuadro 1) con la finalidad de identificar los riesgos derivados de sus modelos de negocio;
planteando supuestos de riesgo de crédito y mercado especificos por banco en funcién de la
estructura de sus estados financieros. °

En septiembre de 2019 se enviaron a las instituciones de Banca Mdltiple las siguientes
variables macroecondmicas, para cada uno de los escenarios anteriormente descritos:

I Curva de la tasa de interés interbancaria de equilibrio, TIIE;
ii. Curvas de los bonos publicos de México, CETES;

iii. Curvas de los bonos del tesoro de los Estados Unidos, T-BILL;
iv. Curvas de la tasa LIBOR;

V. Tasa de fondos federales de los Estados Unidos;

Vi. Inflacién anual de México;

vii.  Inflacién trimestral de México;

viii.  Tipo de cambio nominal (peso / dolar y peso / euro);

IX. Tasa de desempleo de México;

X. Variacion anual del piB real de México;

Xi. indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, IPC;
xii.  Indice de volatilidad de la Bolsa Mexicana de Valores, S&P/BMV IPC VIX;
xiii.  Indice s&p 500;

xiv.  Indice de volatilidad vix, cBOE “Volatility Index”; y
xv.  Exportaciones no petroleras de México.

Utilizando las variables macroecondmicas para cada escenario, la CNBV gener0 los vectores
de riesgo de crédito (pérdidas esperadas) por tipo de cartera® para cada institucion bancaria
durante el periodo de proyeccion.

79 Las proyecciones de las variables macroeconémicas brindadas en este Ejercicio no constituyen un prondstico
por parte de la CNBV. Estas representan un escenario hipotético que ha sido disefiado para evaluar la fortaleza
financiera de las instituciones de banca multiple y su resistencia ante entornos econémicos adversos.

8 Consumo revolvente, consumo no revolvente, hipotecaria y comercial: empresas pequefias y medianas,
corporativos, estados y municipios e intermediarios financieros.
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Cabe sefialar, que dichos vectores son uno de los insumos principales con el que las
instituciones deben realizar sus proyecciones bajo los escenarios economicos
proporcionados.®

81 La metodologia y supuestos del Ejercicio se encuentran contenidos dentro del “Manual para la elaboracion
del ejercicio de la suficiencia de Capital bajo Escenarios Adversos 2019-2021” que se puede consultar en la
pagina de internet: https://www.cnbv.gob.mx/Paginas/PortafolioDelnformacion.aspx.
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Recuadro 1: Escenarios macroeconémicos

Las proyecciones del escenario base se sustentan en los pronésticos de instituciones
nacionales e internacionales como la sHcp, el Banco de México, el FMI y el Banco Mundial,
asi como en las encuestas de expectativas de los especialistas en temas de economia y
finanzas. Dichos prondsticos corresponden a los vigentes en septiembre de 2019. Por su
parte, para el escenario adverso se simula un episodio hipotético en donde diversos choques
afectan a la economia mexicana.

Escenario base

Las proyecciones del escenario base contemplan un marco de estabilidad econdémica en un
entorno de desaceleracion moderada en la actividad econémica mundial, en linea con las
expectativas del mercado. Las politicas comerciales proteccionistas se moderan a nivel
internacional, y las tensiones geopoliticas se reducen.

En el sector externo, los efectos expansivos de la reforma fiscal de Estados Unidos se
desvaneceran, lo que propiciara que la produccion, el consumo y el empleo de ese pais regresen
a su tendencia de largo plazo. Por lo anterior, la Reserva Federal iniciard una fase expansiva en
2019, lo cual impulsara el mercado de valores norteamericano. La evolucion de la economia
estadounidense favorecera las exportaciones no petroleras de México.

Con respecto a México, se asume que la economia mostrara los efectos de la desaceleracion
econdémica mundial que se anticipaba previo a la pandemia, con niveles de desempleo
relativamente bajos. La inflacion evolucionara hacia su nivel objetivo de largo plazo, lo que
permitira ajustes a la baja en las tasas de interés. El tipo de cambio peso/délar presentard una
ligera depreciacion. Ademaés, el mercado de valores de México reflejard el desempefio
favorable de los mercados internacionales.

Escenario adverso

Para el escenario adverso, se supone que se materializan las medidas proteccionistas en
materia comercial, lo que acentta la desaceleracion de la economia mundial. Ademas, se
considera una reduccion en la calificacion de la deuda soberana como resultado del deterioro
en las finanzas de Pemex, ocasionado por la reduccion de los precios del petréleo derivada
de una menor demanda global de energéticos. Finalmente, se supone que el aumento en el
salario minimo genera presiones en el resto de los salarios por encima de lo esperado.

En el sector externo, las politicas proteccionistas de Estados Unidos reducen los flujos de
comercio internacional, propiciando la caida de la actividad econdémica, de la produccion
industrial e inflacion en dicho pais. Se asume que lo anterior generara volatilidad financiera
y la caida de los mercados de valores, y que la Reserva Federal implementara una politica
monetaria expansiva que presionara a las tasas de interés a la baja.

En México, la desaceleracion econdmica mundial afectara a las exportaciones no petroleras.
En linea con el desempefio negativo de los mercados internacionales y la incertidumbre
generada por la reduccion en la calificacion de la deuda soberana de México, se observara
una caida del mercado de valores del pais. La mayor aversion al riesgo generara una
depreciacion del peso respecto al dolar, que en conjunto con los aumentos salariales
provocaran incrementos en la inflacién. Ello propiciara una politica monetaria mas restrictiva
respecto al escenario base. La caida de la actividad econdmica incrementara el desempleo.
Finalmente, durante 2021, la economia mexicana comenzara a recuperarse.
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Recuadro 2: Riesgo de mercado

Se incorpor6 un choque adverso de mercado dentro del ejercicio, dividiendo a las
instituciones en dos grupos:

Grupo 1. Bancos con un enfoque sin restriccion.®?

Grupo 2. Bancos con un enfoque con restriccion.

Los nueve bancos identificados sin restriccion proyectaron el resultado por intermediacion
sin considerar los limites establecidos por la cNBv para la realizacion del ejercicio; lo
anterior, debido a que sus ingresos dependen en gran medida de dicho rubro y, en caso de
aplicar dicha restriccion, podrian no detectarse vulnerabilidades inherentes a su modelo de
negocio.

Para los cuarenta y un bancos restantes, se solicitd un enfoque con restriccion en el que cada
institucion realizo una valuacion de su posicion (al cierre de junio de 2019) considerando los
precios de mercado prevalecientes en dicha fecha, y calculando la ganancia o pérdida
derivada de los cambios en los precios indicados en dichos “factores”.

La totalidad de la pérdida derivada del shock se aplico al resultado por intermediacion en un
solo trimestre (cuarto trimestre del 2019) y exclusivamente en el escenario adverso.
Asimismo, Unicamente para las instituciones con un enfoque con restriccion, se establecio
un limite superior para el calculo del resultado por intermediacién en funcion de cada
escenario:

i) En el escenario base, el resultado por intermediacion no puede ser superior en ningun afio
de proyeccion a la media del resultado por intermediacion de los Gltimos 5 afios reportados
por el banco.

ii) En el escenario adverso, el resultado por intermediacion no puede ser superior en ningln
afio de proyeccion al menor de entre:

- La media simple del resultado por intermediacion acumulado anual de los afios 2017 y
2018 (computandose como cero en caso de ser negativo).

- La media simple del resultado por intermediacion acumulado anual de los afios 2016,
2017 y 2018.

- La media simple del resultado por intermediacion acumulado anual de los afios 2014,
2015, 2016, 2017 y 2018.

Adicionalmente, los bancos con el enfoque de riesgo de mercado con restriccion debieron
mantener constantes las inversiones en valores de titulos para negociar y en derivados con
fines de negociacion para la parte activa y pasiva; es decir, replicando la dltima cifra
observada (septiembre 2018) para el resto de los nueve trimestres proyectados.

82 El enfoque sin restriccion esta orientado para aquellas instituciones donde sus ingresos provienen en gran
medida del resultado por intermediacidn. Al ser bancos cambiarios y de inversidn, sus principales posiciones y
lineas de negocio estan concentradas en Inversiones y Operaciones con Reporto. Derivado de esto, tienden a
tener un mayor riesgo de mercado y un mayor rendimiento asociado a la intermediacion bursatil.
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VI11.1.2.2 Otras instituciones financieras
VI11.2 Pruebas de estrés del sector de banca multiple

En el Ejercicio 2019 se hicieron adecuaciones para alinearlo con las mejores practicas
internacionales y para atender las areas de oportunidad detectadas en ejercicios anteriores.

Dichos cambios permitieron:

i. Ajustar las fechas del Ejercicio para que las instituciones alinearan sus proyecciones con
otros procesos de gestion interna.

ii. Profundizar en el modelaje de los activos sujetos a riesgo operacional, enfocando los
esfuerzos en la mejora de la seccion de ciberseguridad, armonizando el formulario que
debieron llenar las instituciones de banca multiple para el Ejercicio con los reportes
regulatorios asociados que reportan periédicamente.

iii. Brindar un grupo de variables macroecondémicas proyectadas, que permitiera un mejor
modelaje de los impactos que tendrian los escenarios propuestos, retirando variables
innecesarias o confusas.

VI11.3 Pruebas de estrés del sector de ahorro para el retiro

Las pruebas de estrés de las siefores se vuelven relevantes, principalmente, en el caso de los
portafolios de inversidn que se encuentran invertidos a corto plazo. En el caso de las siefores
se observa que los trabajadores cuyo ahorro se gestiona a través de las Siefores
Generacionales, en promedio se retiraran en 20.5 afios. El plazo promedio para el retiro de
los trabajadores mas jovenes cuyos recursos se gestionan en la siefore (SB90-94) es de 38
afios y el plazo promedio para el retiro de los trabajadores mas cercanos al retiro cuyos
recursos se invierten en la siefore (SB60-64) es de 3 afios.
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En la crisis del 2007-2009, los efectos en el SAR fueron transitorios debido a que el escenario
adverso del 2008 fue mas que compensado por un alza en 2009. Asimismo, un escenario
adverso hacia finales del 2018 se revirtio con el repunte observado. En otras palabras, los
inversionistas que mantuvieron su inversion ante los escenarios de volatilidad de corto plazo
se beneficiaron con altos rendimientos. Analogamente se puede observar que el rendimiento

de las siefores durante escenarios de crisis compensoé los efectos negativos de la volatilidad
de corto plazo (Gréfica 179).

Grafica 179. Aportaciones y rendimientos en el SAR
(miles de millones al cierre de junio del 2020)
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