El crédito bancario se desacelera en mayo
tras dos meses al alza

=  Banxico public6 hoy su reporte sobre agregados monetarios y actividad
financiera de mayo del 2020

= El crédito bancario se expandi6 5.3% a/a en términos reales, por debajo
tanto de nuestro prondstico de 9.0% como del avance de 8.8% del mes
previo

= Al interior, la desaceleracion se explicO por menores tasas de
crecimiento en todos los sectores. El crédito empresarial resulté en
+8.5%, mientras que vivienda avanz6 +6.2%. Finalmente, el consumo
extendio su caida a -4.2%

= Elindice de morosidad de la cartera aument6 a 2.6% de la cartera total,
con un incremento en consumo y empresarial y vivienda sin cambios

= Considerando los datos de hoy, esperamos que el crédito contintde
mostrando una moderacién, resintiendo el impacto de la pandemia en
la economia. No obstante, el sistema sigue siendo fundamentalmente
s6lido, ayudado por las medidas de los reguladores e instituciones para
aumentar la oferta de crédito

El crédito bancario al sector privado se desaceleré en mayo, aunque
permanece positivo. En particular, el crédito bancario al sector privado avanzé
5.3% a/a en términos reales, por debajo tanto de nuestro estimado de 9.0%, como
del dato previo de 8.8%. Cabe mencionar que la cifra también estuvo arrastrada
por el alza de 69pb de la inflacion anual en mayo relativo a abril. No obstante, y
a pesar del menor dinamismo, creemos que sigue existiendo impulso de mayores
necesidades de liquidez, en particular de las empresas, reflejado todavia por la
relativa fortaleza en este sector. En este sentido, el crédito empresarial crecié
8.5%, inferior al 13.5% del mes previo. Por sector, aunque 9 de los 13 subsectores
se situaron en terreno positivo, todos presentaron una moderacion relativo a abril.
Si bien esperabamos que esto sucediera, no anticipabamos que fuera tan rapido,
ya comenzando a dar algunas sefiales del impacto de la menor actividad
econdmica. En este sentido, las categorias con las mayores caidas respecto al mes
previo son servicios de alojamiento y restaurantes (+26.0%; previo: +38.2%),
informacién en medios masivos (+37.6%; previo: +47.0%) y actividades
primarias (+10.3%; previo: 18.9%), como se observa en la Tabla 1.

Por su parte, la vivienda avanz6 6.2%, por debajo del 7.3% de abril, pero en linea
con el dato de marzo. Al interior, el rubro de interés social se debilitd ain mas en
-9.8%, mientras que para el sector residencial también se desaceler6 a +7.6%. Por
su parte, el crédito al consumo cay6 4.2%, alcanzando su nivel mas bajo desde
agosto de 2010. Dentro de este, cabe sefialar que solamente los créditos para la
compra de bienes duraderos (1.4%) y otros (5.7%) permanecen en terreno
positivo, con las tarjetas de crédito (-8.2%) y los créditos personales (-7.7%) en
fuerte contraccién. En particular, creemos que esto esta asociado tanto al deterioro
en las condiciones de empleo como a una mayor precaucion por parte de los
consumidores, decidiendo postergar la compra de bienes costosos.

30 de junio 2020

www.banorte.com
@analisis_fundam

Juan Carlos Alderete, CFA
Director, Analisis Econémico
juan.alderete.macal@banorte.com

Francisco Flores
Subdirector, Economia Nacional
francisco.flores.serrano@banorte.com

Ganadores del premio a los mejores
pronosticadores econdmicos de México en
2019, otorgado por Refinitiv

Documento destinado al pablico
en general



El indice de morosidad aumenta a 2.6%. En el detalle, el rubro de vivienda se
mantuvo sin cambios en 3.1%. No obstante, tanto para corporativos como
consumo se incrementd. En el primero, estos resultaron en 1.8%, 10pb por arriba
del dato del mes previo, mientras que, en el segundo, fueron mas altos por 20pb
en 4.8%. En general, consideramos que esta métrica ha estado beneficiada por los
programas de apoyo de varios de los bancos méas grandes del sistema para diferir
pagos sin impactar las calificaciones crediticias. En este sentido, seguiremos muy
pendientes de la dindmica de este componente una vez gue acaben estos acuerdos
en los proximos meses ante la posibilidad de observar mayores alzas en el futuro.

Esperamos que el crédito continte disminuyendo en los préximos meses.
Consideramos que las cifras agregadas de crédito estaran impactadas en los
proximos meses por los efectos econdmicos de la pandemia, aunque con
diferencias considerables entre categorias y sectores. En particular y como ya fue
mencionado, el consumo probablemente sera el mas impactado ante el deterioro
de las condiciones de empleo que continuardn influenciando las decisiones de
gasto de las familias.

Respecto a los préstamos empresariales, es probable que estos también se
desaceleren, aunque a un ritmo menor impulsado todavia por la prevalencia de
las necesidades de liquidez en algunos sectores. Mientras tanto, también es
probable que la vivienda se desacelere en el margen, aunque pudiendo
beneficiarse de programas de refinanciamiento y de la posibilidad de que las
personas accedan a recursos utilizando sus hogares como colateral. No obstante,
ante el retraso en la reapertura de la economia, la cual esta considerada en nuestra
reciente revision al estimado del PIB al anticipar ahora una contraccion de 9.8%
a/a en 2020, los riesgos a la baja para el crédito han aumentado.

Sobre la cartera vencida y la fortaleza del sistema financiero, creemos que tanto
los reguladores como las propias instituciones llevaran a cabo medidas para
fortalecerse. Sobre el primer punto, las medidas impulsadas para diferir pagos han
servido como un mecanismo de contencién en estos meses, con la posibilidad de
programas adicionales para apoyar a los consumidores y los balances de los
bancos. Sobre el segundo, los cambios de algunas reglas por parte de la CNBV y
otros reguladores, ademas de las medidas de liquidez y crédito de Banxico,
apoyaran el mejor funcionamiento de la intermediacion y canal de crédito hacia
la economia real.
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200622_Revision_PIB_98.pdf
https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/mexico/20200622_Revision_PIB_98.pdf
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Cartera vigente al sector privado no bancario

% alareal
may-20 abr-20 may-19 ene-may ‘20 ene-may ‘19
Cartera directa vigente 53 8.8 47 49 5.8
Consumo 4.2 -1.9 1.7 0.7 1.8
Tarjetas de crédito -8.2 5.7 0.6 2.4 0.5
Némina 0.0 2.0 3.7 24 3.3
Personales 1.7 5.9 2.6 6.2 -15
Bienes duraderos 14 3.8 7.6 44 7.9
Automotriz 0.2 2.3 74 3.0 8.1
Bienes muebles 15.8 214 10.2 21.2 6.0
Otros 5.7 9.5 3.2 6.2 0.2
Vivienda 6.2 7.3 6.0 6.7 5.8
Interés social 9.8 -7.9 -10.9 8.0 -11.8
Media y residencial 7.6 8.5 1.7 79 76
Empresas 8.5 135 53 6.6 7.2
Actividades primarias 103 18.9 10.7 135 10.7
Mineria 154 20.2 -39 8.0 10.0
Construccion 6.9 5.9 9.3 -7.6 -4.7
Electricidad, agua y gas 6.4 1.1 104 6.1 132
Industria manufacturera 75 146 4.9 42 9.4
Comercio -2.6 0.8 7.1 2.5 6.7
Transportes, correos y almacenamiento 10.3 16.1 -1.0 79 0.4
Informacién en medios masivos 376 47.0 2.2 395 24
Servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles 17.2 204 56 132 9.3
Servicios profesionales, cientificos y técnicos 8.7 6.1 104 6.3 0.5
Servicios de alojamiento temporal y alimentos y bebidas 26.0 38.2 154 232 16.6
Otros servicios 203 23.1 0.6 146 0.7
No sectorizado 0.4 6.7 -10.8 -4.2 5.6
Intermediarios financieros no bancarios privados 109 8.1 131 39 144
Fuente: Banco de México
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar,
Marissa Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José Itzamna
Espitia Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez,
Luis Leopoldo L6pez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, certificamos
gquelos puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinion personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto
de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos
compensacion distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras
cosas, la utilizacion de informacion privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de celebrar
operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30
dias naturales anteriores a la fecha de emisién del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucion.

Remuneracién de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y
de sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio individual
de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacion por transaccion especifica alguna
en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algun servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracién por parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte
de la banca de inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de
analisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversion
o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis en el presente
reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Gltimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversion de los valores en circulacion
o el 1% de la emisién o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpgsita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accién sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacioén de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mdltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacién vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las tendencias
del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su
interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracién alguna
respecto de su precision o integridad. La informacién, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios
y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier
pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o
parcialmente sin previa autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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