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ANALISIS DEL IMPACTO POR NUEVA REGULACION A LAS SOFOMES MEXICANAS

RESUMEN

Este trabajo de investigacién muestra evidencia del impacto en las
Sociedades Financieras de Objeto Miltiple (Sofomes) en México,
derivado de la Reforma Financiera aplicada a partir de 2014 por el
Poder Ejecutivo. Se presenta un andlisis cualitativo de los cambios
en las Sofomes reguladas y no reguladas, y una prueba de estrés
de las Sofomes reguladas utilizando variables macroeconémicas
(tasa de interés y PIB). El enfoque es cuantitativo, se utiliza un
diseflo no experimental y longitudinal, se aplica el método co-
rrelacional. Los resultados demuestran impacto cualitativo en
las no reguladas y la ausencia de influencia en la resistencia. La
informacién disponible que habla de los cambios en las Sofomes,
no contempla todo el escenario que conllevé el impacto de la
Reforma Financiera se encuentran de forma aislada. Ademds, las
publicaciones en México no se enfocan solo a la resistencia de las
Sofomes, si no que las engloban en todo el Sistema Financiero.

PALABRAS CLAVE: Sofomes, sector financiero mexicano, prueba
de estrés.

CLASIFICACION JEL: €225€53, Da3, 94, Q47

ABSTRACT

This research shows evidence of impact on Multiple Purpose
Financial Companies (Sofomes) in Mexico, derivative financial
reform implemented from 2014 by the President of Mexico. A
qualitative analysis of changes in Sofomes regulated and unregu-
lated, and a stress test of Sofomes regulated using macroeconomic
variables such as interest rate and GDP is presented. The approach
is quantitative, non-experimental and longitudinal design is used,
the correlational method is applied. The results show qualitative
impact on unregulated and lack of influence on the resistance.
Available information that talks about the changes in Sofomes,
does not provide all the scenario that led to the impact of the
Financial Reform, they are in isolation. In addition, there is
no publication in Mexico that focuses only resistance Sofomes,
Banxico and CNBV not show any studies specifically of these
organizations, if not that fall into the financial system.

KEYWORDS: Sofomes, Mexican financial sector, stress test.

JEL CODES: €22,€53, D3, Fo7, Q47
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1. INTRODUCCION

Con el objetivo de fortalecer el sector financiero mexicano, el Poder
Ejecutivo propuso la Reforma a la legislacién aplicable a este, dentro
de la cual se contemplaba a las Sofomes; estas sociedades (non-banks)
tienen un papel relevante en el financiamiento hipotecario, de con-
sumo y empresarial; sin embargo, en el caso de las no reguladas, su
nimero incrementé considerablemente y el grado de supervisién y
vigilancia no tenia el alcance mds éptimo.

En este trabajo de investigacién se pretende abordar los efectos de
dicha Reforma, analizando los cambios tanto en la legislacién como
en las caracteristicas de las Sociedades reguladas y no reguladas que
contintan vigentes después del proceso de transicion.

Como primera parte se aborda el disefio de la investigacion en la
que se define el planteamiento del problema, los objetivos y la hip6-
tesis que se busca probar. Adentrando en materia, se habla sobre la
definicién de Sofom y sus antecedentes como Sociedad Financiera de
Objeto Limitado (Sofol). Se describen los tipos de Sofomes, diferen-
ciando entre las reguladas y las no reguladas; ademds de mencionar
el marco legal aplicable a estas. En esta primera parte se realiza con
andlisis a la Ley General de Operaciones y Actividades Auxiliares de
Crédito (LGOAAC) en el que se identifican las nuevas obligaciones y
los cambios en las caracteristicas para considerarse Sofom regulada.

Posteriormente se realiza una breve semblanza de la Administra-
cién de Riesgos (considerando la amplitud del mismo) hasta llegar
a las pruebas de estrés o de tensién. Teniendo en cuenta que estas
pruebas son una herramienta utilizada tanto a un nivel micro (por
empresas, productos, unidades de negocio) como a un nivel macro
(sectores econémicos), se introdujo al lector a las pruebas de estrés
macroeconémicas aplicadas a los sistemas financieros (en las que se
encuentran auxiliares de crédito como las Sofomes; se aborda el origen
y la importancia de esta herramienta y se describe la metodologia
aplicada por el Banco de México (Banxico).

Finalmente, se aborda el impacto cualitativo en este sector; ademds

de aplicar una prueba de estrés para confirmar o desaprobar la influen-
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cia de la Reforma Financiera en la resistencia de este sector ante un
escenario adverso de las variables macroeconémicas que les afectan.

2. REVISION DE LA LITERATURA

Para desarrollar este trabajo de investigacién se consultaron diversas
fuentes alusivas a la normatividad del sector financiero mexicano, es-
pecificamente para las Sofomes; ademds de revisar los trabajos de otros
autores en materia de pruebas de estrés aplicadas al sistema financiero.

Hay autores que proponen métodos que pueden ser considerados
al ejecutar una prueba de estrés, tal es el caso de éihék, (2007), quien
en su documento titulado “Introduccion a la aplicacién de pruebas de
tensién” intenta ayudar a desmitificar las pruebas de tension e ilustrar
sus virtudes y sus puntos débiles. Mediante un ejercicio basado en
Excel con datos presentados institucién por institucion, los lectores
conocen el método de las pruebas de tension para el riesgo de crédito,
los riesgos de las tasas de interés y del tipo de cambio, el riesgo de
liquidez y el riesgo de contagio, y se les orienta en el diseflo de esce-
narios para las pruebas de tensién. El documento también describe los
vinculos entre las pruebas de tensidn y otras herramientas analiticas,
como los indicadores de solidez financiera y los sistemas de alerta
anticipada de supervisién. Ademds, incluye encuestas sobre practicas
de pruebas de tensién en bancos centrales y en el FMI.

También este autor presenta el trabajo Stress Testing: A Review of
Key Concepts, investigacion tedrica en la que se realizé una revision de
la literatura sobre los métodos cuantitativos utilizados para evaluar
las debilidades de los sistemas financieros; enfocindose en las pruebas
de estrés. El autor resume los puntos importantes de la literatura
revisada y destaca temas relevantes para el caso de Republica Checa,
presenta conceptos claves de las pruebas de estrés y una semblanza de
las pruebas de tensién realizadas por los bancos centrales.

Continuando con las revisiones teéricas, se consultd el trabajo
de Marco Sorge Stress testing Financial System: an overview of current
methodologies, quien, al igual que Cihdk, realiza una revisién de las
metodologias para pruebas de tensién macroeconémicas, pero se centra
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en el uso de las pruebas de estrés como una herramienta operativa en la
toma de decisiones de la politica financiera para incorporar estabilidad
financiera. Los conceptos propuestos por Sorge fueron enriquecidos
con los de Andersen y Terp, quienes publican el libro Perspectives on
Strategic Risk Management, el cual se refiere a la necesidad de practicas
de gestién de riesgos estratégicos eficaces que faciliten la capacidad
de monitorear las exposiciones esenciales y responder adecuadamente
a las cambiantes condiciones de nuestro entorno.

Con la investigacién de Gatica y Cdceres, Pruebas de tension en el
sector bancario en Chile y el mundo: Revisidn y recomendaciones, se tuvo un
primer acercamiento a América Latina. Estos autores buscan sentar las
bases para futuros trabajos sobre la realizacién de pruebas de tensién,
haciendo especial hincapié en que la elaboracién de estas se traduzca
en una mejor evaluacién de los riesgos presentes en la banca; su caso
de estudio es la banca chilena; si bien su tema de estudio no aborda a
los intermediarios financieros, como se hace en este articulo, de aqui
se toman bases tedricas sobre la metodologia con la confianza de ser
aplicable a un pafs latino.

Por su parte, Martinez y Pérez, del Departamento de Gesti6én de
Riesgos y estudios de la Superintendencia de Bancos de la Reptblica
Dominicana, en su documento Marco Metodoligico para la aplicacion
de pruebas de estrés al Sistema Financiero Dominicano presentan el marco
metodoldgico utilizado por dicha Superintendencia para la aplicaciéon
de pruebas de estrés.

Fue en la tesis de Florez, Pruebas de tension financiera (PTF) una
aproximacion a la Banca Colombiana: Andlisis de su impacto en la cartera
de créditos, en la que se logré un mayor acercamiento a una prueba de
estrés mediante el uso de un modelo de regresién lineal, y una de las
variables por analizar es la cartera vencida. Esta investigacion fue de gran
apoyo en el desarrollo de la prueba de tensién propuesta en este trabajo;
cabe aclarar que mientras Flérez se enfoca en la banca colombiana, este
trabajo estresa a un intermediario financiero en especifico: las Sofomes.

En lo concerniente a las referencias que abordan la Reforma Finan-
ciera, se consultaron diversas fuentes que contenfan una semblanza o

una opinién sobre las implicaciones de la misma, tal es el caso de Sdn-
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chez (2014) en su presentacién denominada Oportunidades de la reforma
[financiera, en las que se tratan de forma genérica las caracteristicas de
la Reforma mencionando sus objetivos, su alcance y las estrategias.

Para enriquecer las bases de esta tesis se consultaron distintas
disposiciones aplicables al sector financiero, haciendo hincapié en lo
aplicable a las Sofomes.

3. MATERIALES Y METODOS
3.1 SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO MULTIPLE

De acuerdo con la Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa
de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF), las Sociedades
Financieras de Objeto Multiple (Sofomes) son entidades financieras
que, a través de la obtencién de recursos mediante el fondeo en insti-
tuciones financieras y/o emisiones piblicas de deuda, otorgan crédito
al publico de diversos sectores y realizan operaciones de arrendamiento
financiero y factoraje financiero. Una Sofom no puede captar recursos
del pablico y no requiere de la autorizacién del Gobierno federal para

constituirse.

2013
*Fin de la vigencia de las
disposiciones legales que

regulaban alas SOFOLES.
1993 2015

Nacen las SOFOLES de
acuerdo con lo establecido
en las “Reglas Generales
a que deberan sujetarse
las Sociedades a las que
se refiere la fracc. IV del

2006

Se modificé la Ley General
de Organizaciones y
Actividades del Crédito que
permite un nuevo tipo de

Fin del plazo para el
registro de las SOFOMs
ante las CONDUSEF. Mas
de 3mil SOFOMs no
reguladas daran servicio
solo como empresas

*Adicionalmente, el Poder
Ejecutivo presentd la
iniciativa de reformas en
materia financiera donde se
propuso modificar el marco

art. 103 de la Ley de
Instituciones de Creédito SOFOMs SOFOMs.

entidades conocidas como regulatorio aplicable a las

mercantiles.

1995 al 2005 2011 2014
Las SOFOLES constituyen El Gobierno Federal fortalecié el Entra en vigor la nueva
__un sector financiero con régimen de controles e legislacion aplicable a las
importante penetracion en el informacién requerida a las FOMSs donde se
mercado. SOFOMs no reguladas, a través establece el requisito de
de disposiciones secundarias en registro ante la
materia de lavado de dinero, que CONDUSEF para no
establecieron obligaciones de perder esta figura.

revelar y proporcionar informacion
a las autoridades competentes.

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Historia (s.f.).

Figura 1. Linea del tiempo de la transformacién de Sofol a Sofom
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De acuerdo con las reformas surgidas en 20006, se establecié que
las Sofomes pueden ser reguladas o no reguladas:

a. Entidades Reguladas (E.R.): Originalmente estas entidades eran
aquellas que mantenian algan vinculo patrimonial con institu-
ciones de crédito, o bien, con sociedades controladoras de grupos
financieros de los que formen parte instituciones de crédito.
Para identificarlas deben utilizar la expresién “SOFOM E.R.” y se
encontraban bajo supervisién de la Comisién Nacional Bancaria
y de Valores (CNBV).

b. Entidades No Reguladas (E.N.R.): Al contrario de la regulada,
en esta Sofom no hay participacién de instituciones de crédito o
de algin grupo financiero, y como su nombre lo indica, no estdn
bajo supervisién de la CNBV.

De acuerdo con la firma legal Kreston-Kalse, la razén de ser de
esta distincion es prevenir que las instituciones de crédito, es decir,
los bancos, no traten de evadir el cumplimiento de las disposiciones
tendientes a proteger los depdsitos de sus cuentahabientes, que les
son aplicables al otorgamiento de financiamientos a través de una
Sofom, pero con recursos captados por el banco provenientes de tales
depdsitos.

3.2. MARCO LEGAL DE LA SOFOM

Desde su surgimiento las Sofomes han sido sujetas a diversas obli-
gaciones establecidas en distintos ordenamientos. A continuacién se
menciona la legislacién aplicable a estas sociedades:

* Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares
del Crédito.

® Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios
Financieros.

¢ Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en
el Crédito Garantizado.

¢ Disposiciones de caricter general aplicables a las organi-
zaciones auxiliares del crédito, casas de cambio, uniones
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de crédito, sociedades financieras de objeto limitado y so-
ciedades financieras de objeto multiple reguladas (CUIFE).

¢ Disposiciones de caricter general para la certificacién de
auditores externos independientes, oficiales de cumpli-
miento y demds profesionales en materia de prevencién
de operaciones con recursos de procedencia ilicita y finan-
ciamiento al terrorismo.

No obstante, mientras que las Sofomes E.R. estdn sujetas a la Ley
de Instituciones de Crédito y a la supervisién de la CNBV, las SOFOMS
E.N.R. no lo estaban hasta antes de la Reforma. Adicionalmente, la
proteccién y defensa de los derechos e intereses de los usuarios de
los servicios que prestan esta clase de sociedades (tanto las reguladas
como las no reguladas) estd a cargo de la CONDUSEF.

3.3. REFORMA FINANCIERA 2014 APLICABLE A LAS SOFOMES:
GENERALIDADES DE LA REFORMA FINANCIERA DEL 2014

El 8 de mayo de 2013 el Ejecutivo Federal present6 su propuesta
para Reformar la legislacién al Sector Financiero Mexicano, especifi-
camente, 34 ordenamientos, contenidos en 13 iniciativas, en las que
las principales estrategias fueron (Sinchez, 2014):

e Mejorar la proteccion de los derechos de propiedad, ya que
esto proporciona una mayor certidumbre para impulsar
el crédito.

* Fomentar la competencia; esto parta disminuir los costos
y mejorar la calidad de los servicios financieros; lo cual
implicé dar mayores atribuciones a la CONDUSEF.

e Consolidar la regulacién y supervisiéon financieras, para
contribuir a la sostenibilidad del aumento de crédito.

Finalmente, la Reforma fue promulgada por el presidente de la
Republica, Enrique Pefia Nieto, el 9 de enero de 2014 y publicada
en el DOF el 10 del mismo mes y afio, segtn la explicacién ampliada
publicada en el portal del Congreso de la Unidn, esta Reforma se
basé en cuatro pilares:
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a. Dentro del primer pilar se integran medidas que fomentan una
mayor competencia en todo el sistema financiero. Bajo las mejores
condiciones que se impulsan con esta reforma se habrdn de inhibir
précticas anticompetitivas y se propicia la expansion de la oferta
del crédito. Con ello se avanza hacia una reduccién de las tasas
de interés, es decir, se propiciard que el crédito sea mds barato.

b. El segundo pilar de la Reforma Financiera consiste en fomentar
el crédito redefiniendo el mandato de la Banca de Desarrollo. La
banca del Estado mexicano se convertird en un verdadero motor
del crecimiento econémico. La reforma da un especial énfasis
a las dreas prioritarias para el desarrollo nacional, como son la
infraestructura, el apoyo a las pequefias y medianas empresas y
pequefios productores del campo, y en general todos aquellos
sectores no atendidos por la banca privada, promoviendo ademds
la innovacién y la creacién de patentes fomentando la sustentabi-
lidad ambiental, la perspectiva de género, la inclusién financiera
de nifios y jévenes, y pudiendo realizar funciones de banca social.

c. El tercer pilar de la Reforma Financiera consiste en ampliar el
crédito a través de las instituciones privadas. Para ello se fortale-
cen las facultades de las autoridades financieras, con el propédsito
de evaluar periédicamente el desempefo de las instituciones de
banca maltiple en relacién con los niveles de crédito que efectiva-
mente coloquen, de modo que canalicen mds recursos a proyectos
productivos. El objetivo es que los dep6sitos de los ahorradores
se canalicen al crédito en mayores proporciones.

d. El cuarto pilar es fundamental para la estabilidad macroeconé-
mica. Este consiste en mantener la solidez del sistema financiero
que México ha construido de una manera responsable a lo largo

de ya varios afios.

Los ordenamientos fueron modificados atendiendo los siguientes
aspectos: 1. Incorporar una investigacion sobre la situacién competi-
tiva del sector financiero. 2. Fortalecer las funciones de la CONDUSEF.
3. Integrar un esquema de corresponsalias para el sector de Ahorro y
Crédito Popular. 4. Fortalecer el marco legal, el mandato y la capa-
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cidad operativa de la Banca de Desarrollo. 5. Simplificar el régimen
de otorgamiento y ejecucién de garantfas. 6. Modernizar el régimen
de concursos mercantiles de las empresas comerciales. 7. Modernizar
el régimen de los Almacenes Generales de Depdsito. 8. Mejorar la
operacién del Mercado de Valores. 9. Mejorar la regulacion de las
Sofomes.10. Flexibilizar el régimen de los Fondos de Inversién. 11.
Actualizar y flexibilizar el régimen de Agrupaciones Financieras. 12.
Ajustar la operacion de las Uniones de Crédito. 13. Incorporar un
régimen de insolvencia bancaria mds adecuado y los estindares de
Basilea III. 14. Reforzar los mecanismos de coordinacién y coopera-
cién entre autoridades financieras. 15. Mejorar los procedimientos de
sanciones en diversas leyes financieras.

3.4. ANALISIS DE LA REFORMA APLICABLE A LAS SOFOMES

Al realizar una confronta de los articulos reformados y adicionados, en
2014, de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de
Crédito concernientes a las Sofomes, se observan los siguientes cambios:

3.5. OBLIGACION DE REGISTRARSE ANTE LA CONDUSEF

Uno de los cambios medulares para las Sofomes fue la obligacién
establecida en el articulo 87-B de registrarse ante la CONDUSEF
para ser consideradas como tal; lo cual implica que las Sociedades
ya existentes renueven su registro, ya que en caso contrario pierden
esta figura y, por lo tanto, los beneficios que implican. Esta misma
disposicién define un plazo de 270 dias naturales, contados a partir
del 1° de enero de 2015, para solicitar la renovacién correspondiente.

Para ello se definieron los requisitos que se deben cubrir, dentro
de los cuales se encuentra la presentacién, por parte de las Sofomes
E. N. R., de un dictamen técnico favorable. El cual se aborda en el
articulo 87-P y es en materia de prevencion, deteccién y reporte de
actos, omisiones que pudiesen ubicarse en los supuestos de los articulos
139, 148 Bis 0 400 Bis del Cédigo Penal Federal.
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56 DEFINICION DE SOFOM REGULADA Y NO REGULADA

En el articulo 87-B se redefinid a las Sofom regulada y a las no regu-
ladas, presentado los siguientes cambios:

e Sofom regulada: Previo a la Reforma se les consideraba
Regulada si mantenian vinculos patrimoniales con insti-
tuciones de crédito o sociedades controladoras de grupos
financieros. Actualmente se consideran reguladas si man-
tienen vinculos patrimoniales con instituciones de crédito
o bien con sociedades financieras populares, financieras
comunitarias cooperativas de ahorro y préstamo (las tres
anteriores con niveles de operacién I y IV); también son
reguladas si emiten valores de deuda a su cargo (inscritos
en el Registro Nacional de Valores) o cuentan con la apro-
bacién de la CNBV para ajustarse a este régimen.

¢ Sofom no regulada: En lo que respecta a las E. N.R., la Ley
se ha limitado en mencionar que serdn aquellas sociedades
que no se encuentren en el supuesto de E. R. Sin embargo,
estardn sujetas a la supervision de la CNBV.

3.7. FACULTADES PARA LA SUPERVISION Y
REGULACION DE LAS SOFOMES

Por otra parte y con el fin de dar cumplimiento al objetivo de una
mejor regulacién, en articulos como el 87-B, 87-K se fortalecen las
facultades de supervisién, inspeccién y vigilancia de la SHCP, la
CNBV, Banxico y la CONDUSEF, ddndoles facultades de supervision,
inspeccién y vigilancia adicionales.

3.8. POSIBILIDAD PARA LAS SOFOMES PARA
FORMAR ASOCIACIONES GREMIALES

En el articulo 87-O se establece la posibilidad a las Sofomes de
agruparse en asociaciones gremiales, las cuales podrdn, entre otras
funciones, desarrollar e implementar estdndares de conducta y de
operacién que deberdn cumplir todos los agremiados. Se establece
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que las asociaciones gremiales de las Sofomes podrdn emitir normas

relativas a:

I. Los requisitos de ingreso, exclusion y separacion de sus agremiados;

II. El proceso para la adopcién de normas y la verificacién de su
cumplimiento, y

III. Los estandares y politicas para un adecuado cumplimiento de
las disposiciones de cardcter general a que se refiere el articulo
95 Bis de esta Ley.

3.9. ADMINISTRACION DE RIESGOS: PRUEBAS
DE ESTRES MACROECONOMICAS

En respuesta al aumento de la inestabilidad financiera en muchos
paises durante la década de 1990, los encargados de la formulacién
de politicas, los investigadores y los profesionales comenzaron a in-
teresarse por comprender mejor las vulnerabilidades de los sistemas
financieros. Una de las técnicas clave para cuantificar las vulnerabi-
lidades son las pruebas de tensién. (Cihéks, 2007).

En un contexto de andlisis macroprudencial, el término prueba de
estrés “se refiere a un conjunto de técnicas estadisticas para identificar
la vulnerabilidad de los activos de un sistema financiero ante eventos
excepcionales pero probables”. (Cihak 2004).

De acuerdo con el Comité del Sistema Financiero Global, la
prueba de estrés es una herramienta utilizada para evaluar el impacto
potencial sobre un evento especifico y/o movimiento de las variables
financieras. Es utilizada como un conjunto de modelos estadisticos
para conocer el Valor en Riesgo (VaR).

3.10. FASES DE LAS PRUEBAS DE ESTRES

Las pruebas de estrés macroeconémicas se derivan de simulaciones
microeconémicas y presentan un mayor reto para determinar la forma
mds apropiada de cuantificar el impacto agregado del shock en los
portafolios de los intermediarios. “Son un conjunto de varios pasos
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complejos que pueden ser vistos como una interaccién de habilidades:
es en parte investigacion, parte diagndstico, parte numérica y parte
interpretacién”. (Quagliariello, 2009).

El proceso inicia con la identificacién de debilidades especificas o
dreas de inquietud, seguido de la construccién de un escenario (ver
figura 2).

El siguiente paso es un diagrama con los resultados del escenario en
un formato utilizable para el andlisis de los estados financieros de
las instituciones financieras y entonces ejecutar un andlisis numérico
considerando cualquier efecto secundario y finalmente resumir e
interpretar los resultados (Jones et al., 2004).

De acuerdo con Cihéks (2007), dado que dichos modelos gene-
ralmente no incluyen las variables del sector financiero,

el marco de pruebas de tensién también puede incluir un “modelo
satélite” que establezca una correspondencia entre (un subconjunto
de) las variables macroeconémicas y las variables del sector financiero,
especialmente la calidad de los activos {ver figura 3}. Dicho modelo
satélite puede construirse sobre los datos de bancos individuales du-
rante un periodo de tiempo: al utilizar técnicas de datos de panel; la
calidad de los activos en bancos individuales se puede explicar c6mo
una funcién de las variables de los bancos individuales y las variables
a nivel del sistema. Junto al modelo macroeconémico, el modelo
satélite se puede utilizar para establecer una correspondencia entre
los shocks externos supuestos (por ejemplo, una disminucién en el

PIB mundial) y los shocks de calidad de los activos banco por banco).
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¢Cuales son las instituciones importantes
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Cobertura
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= P Principales
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| Implementaciondef | (¢Desempleo? lnflacion? ; Utidades? maermelos
escenario i
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Mapeo desde la ¢ Como afectaen los Bancos un cambio
macroeconomia a los en las variables macroeconémicas?
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¢El impacto es relevante?; Deberian
i planes de gencia?

Interpretacion de los
resultados

Fuente: Quagliariello (2009).

Figura 2. Etapas de una prueba de estrés macroeconémica

3.11. NATURALEZA, TIPO Y TAMANO DE LOS SHOCKS

Una pregunta clave para direccionar la implementacién de la prueba
de estrés es qué tan grande considerar el shock. Hay dos enfoques
principales para traducir los shocks y los escenarios macroeconémicos
en variables del sector financiero: “el enfoque ‘de abajo hacia arriba’
(bottom-up), en el cual el impacto se calcula con datos de carteras
individuales, y el enfoque ‘de arriba hacia abajo’ (top-down), que
calcula el impacto con datos agregados”. (Cihaks, 2007).

Segin Quagliariello (2009), “para el riesgo de interés el shock
es aplicado al nivel de las tasas de interés, pero el subyacente y su
correlacién también pueden ser estresadas”. El tamafio de este shock
puede basarse en experiencia histérica o en un escenario hipotético.

En cuanto al riesgo de tipo de cambio, el shock dependerd de si la
institucién cuenta con posiciones en moneda extranjera y se conside-
rard la volatilidad en la prueba de estrés. Por su parte, para el riego
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de liquidez debe considerarse informacién histérica; no obstante, este
shock puede ser producto de otros shocks sufridos por la economfa,
por lo que la institucién financiera debe considerarlo.

| Shocks externos

!

Modelo macroeconémico Modelo satélite
Vincula los shocks externos con las Vincula las variables
variables macroeconémicas (por macroecondémicas con la calidad de
ejemplo, el PIB, las tasas de interés los activos de los bancos (lo ideal
y el tipo de cambio). seria banco por banco).

y !

Implementacién en el balance
Establece una correspondencia
entre los shocks y los resultados
banco por banco.

y

Impactos
(por ejemplo, en cuanto a la
necesidad de inyeccion de capital).

¢ Efectos de
retroalimenta
- ciéon?

Fuente: Cihaks (2007).

Figura 3. Marco de pruebas de tensién

3.12. METODOLOGIAS PARA LAS PRUEBAS DE ESTRES

Las pruebas de estrés pueden ser utilizadas para analizar el impacto de
los cambios “en un solo factor de riesgo o bien el efecto en un escenario
multifuncional, donde los cambios simulados en varios factores de
riesgo son combinados. Estos tipos de simulacién son definidos como
andlisis de sensibilidad y andlisis de escenarios, respectivamente”.
(Quagliariello, 2009). Lo anterior se ilustra en la figura 4, donde se
aprecia que los enfoques de “abajo hacia arriba” y de “arriba hacia
abajo” son aplicados tanto en el andlisis de sensibilidad como en el
andlisis de escenario.
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arriba hacia
abajo

Enfoque de
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arriba

Enfoque de
arriba hacia
abajo

Fuente: Quagliariello (2009).

Figura 4. Métodos de pruebas de estrés

3.13. ANALISIS DE SENSIBILIDAD

Una de las principales caracteristicas de este andlisis “es tratar de
identificar las variables mds relevantes a la hora tensionar las carteras
de los bancos ya sea de manera agregada o individual, determinando
la sensibilidad de las carteras a cambios abruptos en alguna variable
fundamental”. (Gatica y Cdceres, 2011).

Segiin Gatica y Cdceres (2011) el siguiente paso es

obtener las sensibilidades de cada variable y definir los horizontes
temporales en los cuales los balances de las instituciones podrian
verse afectados. La determinacién de los horizontes temporales de
cada shock deberfa tener en cuenta la heterogeneidad de los distin-
tos bancos a nivel nacional, ya que los sectores a los que cada banco
apunta podrian diferir sustancialmente y, por lo tanto, también sus

capacidades para responder y recomponer sus carteras. (Pdgina 15)
3.14. ANALISIS DE ESCENARIOS

En su investigacién Gatica y Cdceres (2011) menciona que los esce-

narios consisten bdsicamente

en evaluar la capacidad de respuesta del sistema financiero frente

a cambios simultdneos en variables macro financieras. El motivo
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principal para utilizar este tipo de andlisis en vez del andlisis de
sensibilidad, es que refleja de mejor manera las crisis econémicas y
financieras, donde los cambios en las variables ocurren de manera

conjunta y no de forma aislada. (p. 18)

Sorge (2004) aborda las siguientes técnicas para la estimacién de
modelos para el andlisis de escenarios: Series de Tiempo, Datos de
Panel, Modelos Estructurales y Modelos de Valor en Riesgo (VaR).

a. Series de Tiempo: Este procedimiento estima un modelo para
un tipo de individuo a través del tiempo. Se puede adaptar tanto
a una cartera bancaria, una institucién bancaria o el mercado
bancario agregado utilizando las variables econémicas en un
periodo de tiempo.

b. Datos de Panel: este método es una extensién de la técnica an-
terior, ya que trata a una mayor cantidad de individuos a través
del tiempo. En efecto, esta metodologia se puede aplicar desde
una serie de individuos de una cartera particular de una entidad
bancaria, o en el total de entidades del mercado bancario de un
pafs en el tiempo. De esta forma es posible captar la heteroge-
neidad de cada elemento que compone la muestra que se va a
analizar, as{ como también cémo los afecta la situacién econémica
de acuerdo con esa diferencia de sus caracteristicas. (Gatica y
Caceres, 2011).

c. Modelos Estructurales: Bdsicamente, la idea consiste en medir
el riesgo de un quiebre general del sistema financiero y no sim-
plemente en instituciones individuales. El énfasis se pone en
medir la exposicion del sistema financiero a shocks en variables
macroeconémicas (Gatica y Cédceres, 2011).

d. Modelos VaR: Este método consiste en estimar las pérdidas espe-
radas bajo una medida estad{stica que cuantifica la sensibilidad
de un portafolio a diferentes fuentes de riesgo. Se simulan dife-
rentes escenarios econémicos y luego se genera una distribucién
de probabilidad de pérdidas (Gatica y Céceres, 2011).
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3.15. APLICACION DE UNA PRUEBA DE ESTRES A LAS SOFOMES
ENTIDADES REGULADAS, VIGENTES DURANTE 2015

Con el fin de identificar la resistencia de este grupo de entidades
financieras ante un escenario de crisis se desarrolla una prueba de
estrés mediante regresion lineal. Las variables utilizadas fueron las
siguientes:

o Tiie 91 dias: Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio a
un plazo de 91 dias, calculada por Banxico. Para el desa-
rrollo de esta prueba se obtuvo el promedio de la tasa anual
publicada durante cada trimestre, asi como la proporcién
trimestral que corresponde.

o Variacion Trimestral PIB: Crecimiento trimestral del Producto
Interno Bruto, publicada por el INEGI, expresada en tér-
minos porcentuales.

o Tasa de desempleo: Esta es de frecuencia trimestral y es publi-
cada por el INEGI.

e Indice de Capitalizacién (Icap): Es el indicador financiero
con el que se da seguimiento a la capacidad de las institu-
ciones financieras para hacer frente a los riesgos a los que
se encuentran expuestas. El Icap se calcula dividiendo el
capital neto entre la suma de los Activos Ponderados por
Riesgo de Mercado (APRM) y los Activos Ponderados por
Riesgo de Crédito (APRC). Este debe ser superior al 10 %.

e Indice de Morosidad (Imor): Es la cartera de crédito ven-
cida como proporcién de la cartera total. Es uno de los
indicadores mads utilizados como medida de riesgo de una
cartera crediticia.

o Estimaciones preventivas para riesgos crediticios (provisiones). El obje-
tivo fundamental de la constitucién de provisiones consiste
en absorber el impacto de las pérdidas de la cartera de
crédito. Si el monto de las provisiones es suficiente para
cubrirlas, entonces el excedente se deduce de las utilidades
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Para el desarrollo de esta prueba se considera como variable depen-
diente el Imor, y como variables econémicas independientes la tasa de
interés, el crecimiento econémico del pafs y la tasa de desempleo; la
periodicidad de la informacién es trimestral y se analizan 30 periodos,
iniciando desde el primer trimestre de 2008, afio a partir del cual la
CNBYV publica informacién de los Estados Financieros concernientes
a estas empresas, y concluyendo en Junio de 2015, dltimo periodo
publicado a la fecha de esta investigacion.

Para determinar el escenario adverso y estresar las variables in-
dependientes, primeramente de definié el modelo econométrico que
explicara el comportamiento del Imor; para ello se utilizé el modelo
de estimacién de minimos cuadrados ordinarios (MCO). De acuerdo
con Gujarati y Porter (2010) “el método de minimos cuadrados pre-
senta propiedades estadisticas muy atractivas que lo han convertido
en uno de los mds eficaces y populares del andlisis de la regresién”.
La herramienta utilizada fue el programa Eviews 7.Ink.

La ecuacién determinada para este modelo no considera la tasa de
desempleo, ya que no mostré relacién con el Imor:

IMOR =4.66615558745 + 0.35727620341*TIIE9] - 1.13584118764*PIBVAR(-1)

El modelo considera una relaciéon directa con la Tiie e inversa con el
PIB, adicional a que esta Gltima variable es rezagada. Para definir este
modelo se evaluaron los supuestos de multicolinealidad, normalidad,
heterocedasticidad, autocorrelacién y estabilidad.

3.15.1. Supuesto de multicolinealidad

El término multicolinealidad se atribuye a Ragnar Frish. “Original-
mente, designaba una relacion lineal ‘perfecta’ o exacta entre algunas o
todas las variables explicativas de un modelo de regresion. En estricto
sentido, la multicolinealidad se refiere a la existencia de mas de una
relacion lineal exacta”. (Gujarati y Porter, 2010).

Los resultados de la tabla 1 muestran que los valores p de los
coeficientes estimados son pequefios (menores que 0.05), por ende,
son significativos estad{sticamente hablando; ademds, el valor F es
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estadisticamente significativo. Por lo cual se concluye que no hay
multicolinealidad. También se observa una R* de 0.59 este valor no
es elevado, no obstante, la relacién de las variables es lggica y son
estadisticamente significativas, por lo cual no necesariamente se debe
descartar el modelo. De acuerdo con Goldberger, citado por Gujarati
y Porter (2010, pag. 206), “nada en el modelo RC (MCRL) exige que
R2 sea elevada. El modelo de RC tiene que ver con pardmetros en una
poblacién, no con la bondad de ajuste en la muestra”.

3.15.2. Supuesto de normalidad

Con el supuesto de normalidad se halla que los estimadores de MCO
de los coeficientes de regresion parcial, idénticos a los estimadores
de médxima verosimilitud, son los mejores estimadores lineales in-
sesgados (MELI).

En el histograma que arroj6 el programa se aprecié que los residuos
se encuentran distribuidos normalmente. Los valores de curtosis y
asimetria son 3.68 y 0.18, respectivamente; considerando que una
variable normalmente distribuida presenta valores de 3 y 0, se puede
concluir que el modelo presenta normalidad.

Adicionalmente, se evalu6 la normalidad considerando la prueba
Jarque-Bera en la que se obtuvo un valor de 0.72, el cual es menor
que X? (5.99147), con un valor de p de 0.70 (mayor que 0.05). Con
lo cual se confirma la presencia de normalidad.
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Tabla 1. Resultados para supuesto de multicolinealidad

Dependent Variable: IMOR
Method: Least Squares
Date: 11/21/15 Time: 10:29
Sample (adjusted): 2008Q2 2015Q2
Included observations: 29 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(¢} 4.666156 0.511030 9.130888 0.0000
THE9 0.357276 0.135923 2.628526 0.0142
PIBVAR(-1) -1.135841 0.209909 -5.411105 0.0000
R-squared 0.587078 Mean dependentvar 5.286100
Adjusted R-squared 0.555314  S.D. dependentvar 1.975365
S.E. of regression 1.317268  Akaike info criterion 3.486693
Sum squared resid 45.11504 Schwarzcriterion 3.628138
Log likelihood -47.55705 Hannan-Quinn criter. 3.530992
F-statistic 18.48291 Durbin-Watson stat 1.134899
Prob(F-statistic) 0.000010

Fuente: Elaboracién propia.

3.15.3. Supuesto de homocedasticidad.

En esta prueba se evalud la ausencia de heterocedasticidad, es decir que
todas las perturbaciones tienen la misma varianza. La prueba utilizada
fue la prueba general de heterocedasticidad de White, sin considerar
términos con productos cruzados. “La prueba de White puede ser una
prueba de heterocedasticidad (pura), de error de especificacién o de
ambos”. (Gujarati y Porter, 2010, p. 388)

En la tabla 2 se observa que al multiplicar el ndmero de datos
por el valor de R* se obtiene 1.93; este es menor al valor ji cuadrada
critico en 5 % para 5gl (11.0705), por lo que se concluye que no hay
heterocedasticidad.

REVISTA DE €conomia DEL CARIBE n°. 19 (2017) pags. 34-63

[123]



ANALISIS DEL IMPACTO POR NUEVA REGULACION A LAS SOFOMES MEXICANAS

3.15.4. Supuesto de autocorrelaciéon

La importancia de evaluar este supuesto se debe a que en presencia
tanto de autocorrelacién como de heterocedasticidad, “los estimadores
de MCO usuales, a pesar de ser lineales, insesgados, y tener distribucién
asintética normal, dejan de tener varianza minima entre todos los
estimadores lineales insesgados. Como resultado, las pruebas usuales
t, F y x2 pueden no ser vélidas”. (Gujarati y Porter, 2010, p. 413)

3.15.5. Supuesto de estabilidad

Esta prueba confirma la ausencia de cambios estructurales, los cuales
provocarian errores predictivos y poca confiabilidad del modelo en
general. El modelo no presenta problemas de estabilidad.

Tabla 2. Resultados para supuesto de homocedasticidad

Heteroskedasticity Test: White

F-statistic 0.924605  Prob. F(2,26) 0.4093
Obs*R-squared 1.925624  Prob. Chi-Square(2) 0.3818
Scaled explained SS 2.072663  Prob. Chi-Square(2) 0.3548

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 11/21/15 Time: 12:22
Sample: 2008Q2 2015Q2

Included observations: 29

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 1.257482 0.704244 1.785577 0.0858
TIE91/2 0.036269 0.031669 1.145248 0.2625
PIBVAR(-1)"2 -0.121914 0.173281  -0.703562 0.4880
R-squared 0.066401  Mean dependent var 1.555691
Adjusted R-squared -0.005414  S.D. dependent var 2.590965
S.E. of regression 2.59797  Akaike info criterion 4.845035
Sum squared resid 175.4856  Schwarz criterion 4.986479
Log likelihood -67.25301 Hannan-Quinn criter. 4.889334
F-statistic 0.924605  Durbin-Watson stat 2.143859

Prob(F-statistic) 0.409342

Fuente: Elaboracién propia.
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Una vez definido el modelo se procedié a pronosticar el Imor
considerando el peor escenario que México ha presenciado en cuanto
a la Tiie 91 y el PIB, y se obtuvo el siguiente imor para cada periodo:
Se aprecia cémo el imor aumenta a medida que incrementa la caida

en el PIB y sube la Tiie.

Tabla 3. Imor presupuestado

Trimestre Imor TIIE a 91 dias tri;aerslatl:aI?gIB
201603 8.8823 5.4425 -3.9
201606 13.1852 11.4750 -4.3
201609 19.8516 28.7250 -5.4
201612 23.3504 35.0950 15

Fuente: Elaboracién propia.

4. RESULTADOS

4.1. ANALISIS DEL IMPACTO DE LA REFORMA A LA
LEGISLACION APLICABLE A LAS SOFOMES A PARTIR DE
2014: EFECTOS DE LA REFORMA FINANCIERA APLICABLES
A LAS SOFOMES REGULADAS Y NO REGULADAS

Para realizar nuestra revision, en primera instancia se abordan los
siguientes aspectos: nimero de Sofomes vigentes, su presentacion en
el Buré de Entidades Financieras, evolucién financiera y evolucién
en el mercado; estas dos dltimas comparando informacién al 2013
vs. el periodo 2014 - 2015.

e Numero de Sofomes vigentes

Retomando lo ya comentado, como resultado de esta Reforma se
present6 la obligacién de registrarse ante la CONDUSEF, ya sea como
renovacién de registro o bien como parte de su constitucién; el pe-
riodo establecido para este proceso concluy6 el 7 de julio de 2015 y

los resultados fueron comunicados por esta Comisién, que informé
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que de un total de 2900 entidades, a 1449 se les habfa iniciado el
proceso de cancelacién de registro para ostentarse Sofomes ENR, en
términos del articulo 87 K de la LGOAAC y de las Disposiciones de
caricter general para el registro de prestadores de servicios financieros.

De esta forma y después de los 270 dfas naturales que tuvieron las
Sofom ENR como plazo para realizar los trimites de su renovacién, de
las acciones de difusién y de las facilidades otorgadas por la CONDUSEF
y otras autoridades financieras, 762 SOFOM ENR que se encontraban
en operacién antes del 10 de enero de 2014 obtuvieron su renovacién
de registro, en tanto que otras 689 se encuentran todavia en trdmite
de obtenerlo, lo que hace un total de 1451.

De igual forma, 42 Sofom Entidades Reguladas renovaron su re-
gistroy 2 se encontraban en trimite a la fecha del comunicado, por lo
que en este subsector no existe alguna entidad que pudiera perderlo.

Para ello, estas entidades requirieron obtener, entre otros elemen-
tos, el Dictamen Técnico en materia prevencién de operaciones con
recursos de procedencia ilicita y financiamiento al terrorismo (PLD/
FT) que emite la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, asi como
la autorizacién, en su caso, de uso de palabras reservadas por parte de
la Unidad de Banca, Valores y Ahorro, de la Secretaria de Hacienda
y Crédito Pablico.

En virtud de lo anterior, segin el comunicado n® 52 de la SHCP,
la CONDUSEF notificard a las 1449 entidades que se encuentran en
este supuesto de incumplimiento (ver tabla 4) que deben informar
de la inscripcién de constancia de cancelacién de su registro en el
Registro Pdblico de Comercio, para lo cual contardn con un plazo
no mayor de 30 dfas hdbiles, a partir del dia siguiente al de recibir
la notificacién correspondiente.
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Por su parte las Sofomes reguladas que se encontraban vigentes al
mes de julio 2015 publicaron su informacién financiera en la pagina
oficial de la CNBV al mes de junio, mismas que serdn objeto de esta

investigacion.

Tabla 4. Estatus de las Sofom registradas ante la CONDUSEF

Estatus Sofom ENR Sofom ER
Renovadas 762 37
En tramite de renovacion 689 7

Sub-Total 1,451 44
En proceso de cancelacion 1,449 0
Total 2,900 44

Fuente: www.buro.gob.mx

El Buré de instituciones financieras muestra en su portal oficial
el estatus al dfa 29 de septiembre del proceso de renovacién; en él
se confirma que el principal impacto se vio en las ENR (ver tabla 5).

De acuerdo con el presidente de la Asociacién Mexicana de Enti-
dades Financieras Especializadas (AMFE), se estima que este proceso
continuard impactando a las ENR, y se espera que el nimero se re-

duzca atin mis.
¢ Buré de Entidades de Crédito

A partir de 2014 es posible encontrar informacién de las institu-
ciones financieras en el Bur6 de Entidades Financieras. De acuerdo con
la CONDUSEF, el Bur6 es una herramienta de consulta y difusién con
la que se conocen los productos que ofrecen las entidades financieras,
sus comisiones y tasas, las reclamaciones de los usuarios, las practicas
no sanas en que incurren, las sanciones administrativas que les han
impuesto, las cldusulas abusivas de sus contratos y otra informacién

que resulte relevante para informarte sobre su desempefio.
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Tabla 5. Resultados del registro de las Sofom ante la CONDUSEF a
septiembre 2015

Estatus Sofom ENR Sofom ER

Renovadas 1378 43
En tramite de renovacion 65

En trdmite de cancelacion 1329 0

Posterior al cierre del periodo de renovacion

Disuelta 10 0
Liquidada 12 0
Transformada (No financiera) 98 0

Fuente: www.buré.gob.mx

Con ello se promueve la sana competencia, ya que el usuario
puede comparar y evaluar a las entidades financieras, sus productos
y servicios. Este Bur6 de Entidades Financieras es una herramienta
que puede contribuir al crecimiento econémico del pafs, al promover
la competencia entre las instituciones financieras; que impulsard la
transparencia al revelar informacion a los usuarios sobre el desempefio
de estas y los productos que ofrecen y que va a facilitar un manejo
responsable de los productos y servicios financieros al conocer a detalle
sus caracteristicas.

Lo anterior podrd derivar en un mayor bienestar social, porque al
conjuntar en un solo espacio tan diversa informacién del sistema finan-
ciero, el usuario tendrd mds elementos para optimizar su presupuesto,
para mejorar sus finanzas personales, para utilizar correctamente los
créditos que fortalecerdn su economia y obtener los seguros que la
protejan, entre otros aspectos.

Esta herramienta tiene su origen en el articulo 8°. Bis de la Ley de
Proteccién y Defensa al Usuario de Servicios Financieros (LPDUSF),

el cual menciona que

La Comisién Nacional, establecerd y mantendrd un Buré de Entida-
des Financieras, el cual se integrard con la informacién que aquella
haya obtenido de las Instituciones Financieras y de los Usuarios en el
ejercicio de sus atribuciones, asi como la que le proporcionen las au-
toridades competentes. Su organizacién y funcionamiento se sujetard

a las disposiciones que al efecto expida la propia Comisién Nacional.
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En el portal del Burd se observa informacién de diversos sectores,
entre ellos las SOFOMs reguladas y las no reguladas. Esta herramienta
presenta informacién sobre las consultas, reclamaciones y controversias
totales presentadas ante la CONDUSEF y ante las propias institucio-
nes, lo cual ofrece una panordmica sobre los problemas que se llegan
a presentar en el manejo de los productos y servicios financieros; las
sanciones que han sido impuestas a las instituciones al no cumplir con
la normatividad; si ha incurrido en pricticas no sanas que afectan los
derechos de los usuarios; si tienen cldusulas abusivas en los contratos
que pudieran tener un efecto negativo en el patrimonio del usuario; el
nivel de cumplimiento de los registros que por ley deben tener ante la
CONDUSEF; si manejan programas y acciones de educacién financiera;
y una evaluacién de CONDUSEF por cada producto.

En cuanto a las Sofomes ER, el Buré cuenta con informacién de 42
instituciones, toda vez que 4 se encuentran reflejadas en el sector Ban-
cos, para un total de 46 Sofom ER. El Bur6 de Entidades Financieras
cuenta con informaci6én de 2789 Sofom ENR con estatus en operacion.

e Evolucién de las Sofomes ER

Como ya se ha mencionado, desde antes de la Reforma y hasta la fecha
es posible encontrar mayor informacién sobre la situacién financiera
de las Sofomes ER en comparacién con las ENR, salvo por aquellas
ENR que cotizan en la Bolsa Mexicana' . De 2013 (afio previo de la
reforma) a 2014 la cartera total incrementé un 5 % mientras que el
IMOR disminuyé en casi un punto porcentual. Para junio de 2015,
la cartera total de estas sociedades sumaba 43 233 mdp, 13 % menos
que en 2014; as{ también el IMOR increment6 a 8.46 %; ya desde el
primer trimestre de 2015 la CNBV habfa reportado una caida en este
sector, argumentada por una disminucién en otros ingresos y aun
aumento en los gastos de administracién y en la creacion de reservas.
En cuanto a la Rentabilidad de las Sofomes ER, Banxico reporté

! Las Sofomes ENR que cotizan en BMV son CREDITO REAL, S.A.B. DE C.V,,
SOFOM, E.R., FINANCIERA INDEPENDENCIA, S.A.B. DE C.V. SOFOM, E.N.R. UNI-
FIN FINANCIERA, S.A.B. DE C.V,, SOFOM, E.N.R.
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una disminucién de 2013 a 2014. Es muy probable que los efectos
benéficos que impulsaron la Reforma no sean visibles al observar los
periodos posteriores a esta (2014 y 2015), que la transicién suele
representar una curva a la baja antes de obtener buenos resultados
en el largo plazo.

e Evolucién de las Sofomes ENR

Para las entidades no reguladas no se cuenta con informacién
financiera, sin embargo, en el Informe Anual 2014 de la CNBV se
confirma una mayor participacién en la supervisién de este sector
en materia de prevencién del lavado de dinero y financiamiento al
terrorismo (PLD y FT) para 2014.

Hasta ahora se ha abordado el impacto cualitativo que han su-
frido las Sofomes; sin embargo, antes de concluir sobre la hipdtesis
planteada, en el siguiente apartado se presentan los resultados de la
aplicacién de una prueba de estrés a las Sofomes entidades reguladas,
con el fin de confirmar o rechazar la relacién entre la reforma finan-
ciera y la resistencia de las Sofomes ante un escenario adverso de las
variables macroecondémicas que les afectan.

4.3. ANALISIS DE LA RESPUESTA ANTE LOS CAMBIOS EN
LAS PRINCIPALES VARIABLES MACROECONOMICAS

Se obtuvieron escenarios trimestrales adversos, en los cuales se analizé
el impacto que tiene en el indice de morosidad y por ende su efecto
en resultados al tener que incrementar el gasto por estimaciones

preventivas (reservas).
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Tabla 6. Resultados prueba de estrés

Indicador Actualidad Escenarios trimestrales adversos
IMOR (%) 5.7 8.9 13.2 19.9 23.4
Variacion del PIB (%) 0.5 |- 2.0 - 3.9 |- 4.3 |- 5.4
Tiie 91 (%) 1.7 5.4 11.5 28.7 35.1
Cartera Total 312,996,617,008 312,996,617,008  312,996,617,008|  312,996,617,008|  312,996,617,008
Cartera Vencida 17,833,506,324 27,801,341,392 41,269,271,275 62,134,915,103 73,086,060,083

Estimaciones preventivas

-28,899,571,532

-28,899,571,532

-28,899,571,532

-28,899,571,532

-28,899,571,532

Req de estimaciones preventivas

0.0

0.0

12,369,699,743.3

33,235,343,571.0

44,186,488,550.8

Capital

77,928,100,157

77,928,100,157 |  77,928,100,157 |  77,928,100,157 |  77,928,100,157
Impacto en el capital 77,928,100,157 |  77,928,100,157 |  65,558,400,414 |  44,692,756,586 |  33,741,611,606
ICAP 17] 17| 0.14 0.10 0.07

Fuente: Elaboracién propia, basado en Flérez (2007).

En la tabla 6 se muestra que al combinar el efecto de una dis-
minucién, del PIB de 5.4 % y un alza en la TIIE a 35 % (escenario
adverso), se espera un incremento en la cartera vencida de un 3 %;
lo cual conlleva a considerar mds reservas en la cartera de crédito (es-
timaciones preventivas) que afectardn en los resultados, puesto que
estas se reconocen como gastos. Al momento de que el capital ganado
contempla el resultado (pérdida o ganancia), este también tiene un
impacto. Disminuyendo el ICAP de 10 a 7 %.

Con esto se observa que solo en la combinacién de la mayor caida
del PIB mds la TIIE mds alta en la historia registrada para cada va-
riable; las Sofomes reguladas presentarfan problemas de resistencia.
Sin embargo, esto es independiente de los efectos de la Reforma Fi-
nanciera, es decir, esta no presenta influencia alguna en la resistencia
de las Sofoms.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Con el desarrollo de este trabajo se confirma que la Reforma financiera
cre6 un gran impacto en las caracteristicas cualitativas de las Sofom,
principalmente en las no reguladas, lo cual provoca la desaparicién
de casi el 50 % de estas sociedades.

Ahora bien, con la prueba desarrollada se tiene que solamente al
combinar la peor caida del PIB (5.4 %) y la TIIE mds elevada (35 %)
que ha presentado la economia mexicana desde 1993, el ICAP de las
Sofom en su conjunto cae del 10 % requerido. Si bien este resultado

no parece tan alarmante, no hay que soslayar la respuesta de las Sofom
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de manera individual, ya que en la actualidad existen entidades como
Santander Vivienda, cuyo ICAP es menor al 10 %; si estas sociedades
fueran sometidas a un escenario de crisis, es muy probable que no
superen la prueba satisfactoriamente y provocarfa pérdidas conside-
rables para la institucién bancaria que las consolida; tal fue el caso de
Bancomer al quebrar su Sofom hipotecaria en la crisis de 2008, aun
a pesar de ser regulada.

Este trabajo confirma la hipétesis planteada, en la que se menciona
que la reforma financiera de 2014 tuvo un impacto cualitativo en las
Sofomes, sin embargo, no presenta relacién con la resistencia de las
Sofomes no reguladas ante un escenario adverso.

No obstante, la prueba de estrés que se ejecutd en este trabajo
mostrarfa resultados mds reveladores si se contara con informacién
financiera de las Sofom no reguladas, ya que al no ser respaldadas por
una institucién financiera, el riesgo al que se exponen es mayor. Por
otro lado, se podria confirmar si las medidas implementadas por la
CONDUSEF de verdad fortalecerdn este Sector en su conjunto.

Durante el desarrollo de este trabajo de investigacién se logré
responder la pregunta principal planteada inicialmente: ;Cudl fue el
impacto de la Reforma Financiera de 2014 en las Sofomes, reguladas
y no reguladas; en el caso de las Sofom Reguladas, ;este cambio tuvo
efecto en su resistencia ante un escenario adverso de las variables
macroeconémicas?

Para ello se cubrid el objetivo principal, el cual consisti6 en iden-
tificar y medir el impacto de la nueva regulacién al sector financiero
mexicano, as{ como medir la resistencia de las Sofomes Reguladas
vigentes a 2015 ante un escenario adverso. En la primera parte se
realiz6 un andlisis de la LGOAAC en el que se confront6 la ley vigente
hasta 2013 versus la vigente a partir de 2014, y se obtuvo las primeras
conclusiones sobre las consecuencias de dicho cambio; en este primer
acercamiento se confirmd el impacto cualitativo en las Sofomes tanto
reguladas como no reguladas; ya que una mayor supervisiéon de la
CONDUSEF, la CNBV, Banxico y la SHCP conllevé nuevos requeri-
mientos de informacién y redefinid las caracteristicas para diferenciar
una Sofom regulada de una no regulada.
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Se identificaron y midieron los efectos de la Reforma, analizando
factores como el namero de Sofomes vigentes, en el que se observé
una reduccién de 1449 sociedades no reguladas, cuya cancelacién de
registro se encontraba en proceso al 7 de julio de 2015. En cuanto
a las Sofomes reguladas, se observé la renovacién de los registros
por parte de las sociedades ya vigentes, asi como un aumento de 15
sociedades segtn el Buré de Entidades Financieras, herramienta de
consulta resultante de la Reforma.

También se observé la evolucién de algunos aspectos financieros de
las Sofomes reguladas, como el Imor y la cartera total; sin embargo,
se concluyé que el periodo de observacién no es suficiente para con-
firmar una relacién directa entre los resultados financieros observados
y la Reforma financiera. De esta forma se cubrié uno de los objetivos
especificos, el cual implicaba analizar las principales reformas a la
normatividad aplicable a las Sofom establecidas durante el periodo
2014-2015, para identificar los cambios tanto cualitativos como
cuantitativos a los que fueron sometidas estas sociedades.

As{ mismo, se confirmé la hipétesis secundaria: Derivado de la
Reforma durante 2014 y 2015 se fortalecié el sector debido a la
eliminacién de las Sofomes que no cumplian con las caracteristicas
y lineamientos definidos; no obstante, el periodo de observacién no
permite confirmar la influencia de la Reforma en la estabilidad de
sus indicadores financieros.

Respecto a la resistencia de las Sofomes reguladas, una de las
preguntas secundarias fue: ;la Reforma Financiera tuvo efecto en la
respuesta de las SOFOM consideradas como “entidades reguladas”,
vigentes a 2015, ante los cambios de un escenario adverso de las va-
riables macroeconémicas como la tasa de interés y el Producto Interno
Bruto? Para el tratamiento de esta se aplicé una prueba de estrés
mediante una regresion lineal en la que se contemplé a las Sofomes
reguladas vigentes en 2015; el periodo de observacién abarcé desde
2008 hasta junio de 2015, debido a que a la fecha de la aplicacién la
informacién publicada correspondia al segundo trimestre.

La prueba de estrés cumpli6 el segundo objetivo especifico plan-
teado y confirmd la hipdétesis secundaria, en la que se mencion6 que la
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Reforma Financiera no present6 efecto en la resistencia de las Sofomes
reguladas ante un escenario adverso, ya que si bien se observé una
disminucién en el Icap al disminuir el PIB e incrementar la Tiie a los
niveles mdximos contemplados histéricamente, esto no es resultado
de la Reforma.

Considerando lo anterior se concluye que la Reforma Financiera
de 2014 aplicable a las Sofomes tuvo un impacto cualitativo, y en el
caso de Sofomes reguladas no influy6 en su resistencia a un escenario
adverso de las variables macroeconémicas que le influyen, como el
PIB y la tasa de interés.

Esta tesis da lugar a otras lineas de investigacién que se recomienda
atender con el fin de ampliar las conclusiones obtenidas en este trabajo:

1. Ampliar el plazo de observacién, para identificar con mayor
certeza las consecuencias de la Reforma.

2. Extender la prueba de estrés a las Sofomes no reguladas, ya que
son las que mostraron no cumplir completamente con los linea-
mientos de la autoridad, y su presencia en este sector continta
siendo superior en comparacién con las reguladas.

3. Considerar a otros intermediarios financieros, con el fin de ob-
servar su comportamiento de forma individual y no solamente
como un agregado del Sistema Financiero.

4. Realizar un comparativo de la situacién de los intermediarios
financieros no bancarios en México vs. las circunstancias en las

que se desarrollan los intermediarios de otros paises.

De esta forma se pretende contribuir a la informacién existente
a la fecha respecto al comportamiento los sectores que componen

nuestro Sistema Financiero.
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