FERSDAD NACONAL ATTORONA D
S
,f“n:(. P . « IN “‘,

Universidad Nacional Autonoma de México
Programa de Posgrado en Ciencias de la Administracion

Analisis del impacto de la nueva regulacién al sector financiero.
Aplicacién de una prueba de estrés a las Sofom mexicanas reguladas
vigentes durante 2015

Tesis

Que para optar por el grado de:

Maestro en Finanzas

Presenta:
Anahi Montserrat Torres Oliveros

Tutor:
Dr. Arturo Morales Castro
Facultad de Contaduria y Administraciéon

Cd. de México., Marzo de 2015



e e

Universidad Nacional - J ~  Biblioteca Central
Auténoma de México -

Direccion General de Bibliotecas de la UNAM
Swmie 1 Bpg L IR

UNAM - Direccion General de Bibliotecas
Tesis Digitales
Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADQOS ©
PROHIBIDA SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México).

El uso de imagenes, fragmentos de videos, y demas material que sea
objeto de proteccion de los derechos de autor, serd exclusivamente para
fines educativos e informativos y debera citar la fuente donde la obtuvo
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro,
reproduccion, edicion o modificacion, sera perseguido y sancionado por el
respectivo titular de los Derechos de Autor.



indice de Contenido.

Sumario.

Introduccion.

Diseno de la investigacion.
Planteamiento del problema.
Objetivos.

Hipotesis.
Metodologia.

Matriz de congruencia.

CAPITULO I. Marco Referencial — Sociedades Financieras de Objeto Muiltiple

Introduccion al capitulo.

[.1 ¢ Qué es una SOFOM?

I.2 Antecedentes de las SOFOMs.

[.3 Tipos de SOFOMs.
[.3.1 Ventajas de una SOFOM
|.3.2 Caracteristicas y requisitos de las SOFOMs
1.3.3 Marco Legal de la SOFOM.

I.4. Reforma financiera 2014 aplicable a las SOFOMs.
|.4.1 Generalidades de la Reforma Financiera del 2014.
[.4.2 Analisis de la reforma aplicable a las SOFOMs

Resumen del capitulo.

CAPITULO II. Marco Tedrico — Administracion de Riesgos: Pruebas de estrés
macroecondmicas.
Introduccion al capitulo.
II.1 Generalidades de la Administracion de Riesgos.
[1.1.1 Definicidn y tipos de riesgo.
[1.1.2 La Administracion de Riesgos: Concepto y fases.
[1.1.2.1 Medidas de riesgo.

Xi
Xil
Xil
Xiii
Xiii
Xiv

XV

-

© O 00 N O O = a2 -

W =
W =

35

35
35
35
37
38



[1.1.2.2 Modelos para el calculo del VaR 39

I1.2 ¢ Qué son las pruebas de estrés? 40
I1.2 Fases de las pruebas de estrés. 41
[1.2.1 Naturaleza, tipo y tamarno de los shocks. 42
[1.2.2 Tipos de Riesgos. 43
I1.2.3 Riesgo de crédito. 44
II.2.4 Riesgo de tasas de interés. 44
[1.2.5 Riesgo cambiario. 45
[1.2.6 Riesgo de contagio interbancario. 45
[1.3 Metodologias para las pruebas de estrés. 46
[1.3.1 Analisis de sensibilidad. 47
[1.3.2 Analisis de escenarios. 47
I1.4 Ejemplos de pruebas de estrés de Sistemas Financieros. 48
Resumen del capitulo. 49
CAPITULO lIl. Pruebas de estrés en el Sector Financiero mexicano. 51
Introduccioén al capitulo. 51
[11.1 Comité de Supervision Bancaria de Basilea 51
[11.2 Acuerdos del Comité de Basilea. 52
[11.3 Basilea Il y IlI: Pruebas de tension. 53
[11.4 Pruebas de estrés en el sistema financiero mexicano. 58
[11.4.1 Metodologia del Banco de México. 58

[11.4.2 Obligacion de cada institucién de someterse a pruebas de estrés. 61

Resumen del capitulo. 65

CAPITULO IV. Analisis del impacto de la reforma a la legislacién aplicable a las

SOFOMs a partir de 2014. 66
Introduccion al capitulo. 66
IV.1 Efectos de la Reforma Financiera aplicables a las SOFOMs reguladas 66

y no reguladas.

D



IV.1 Aplicacién de una prueba de estrés a las SOFOM entidades 71
regulares, vigentes durante 2015.
V.1.1 Analisis de la respuesta ante los cambios en las principales 78

variables macroecondmicas.

V. Analisis de resultados. 80
VI. Discusion. 81
VII. Conclusiones y recomendaciones. 82
VIIl. Referencias. 83
IX. Anexos.

. )



indice de tablas, cuadros y graficas.

Figura 1. Etapas de una prueba de estrés macroecondmica. 42
Figura 2. Marco de pruebas de tension. 43
Figura 3. Contagio interbancario macro. 46
Figura 4. Métodos de pruebas de estrés. 46

Grafico 1. Numero de SOFOLES (2002-2013)
Grafico 2. Numero de SOFOLES por tipo de crédito (2002-2007)

Grafico 3. Valor en Riesgo (VaR) 39
Grafico 4. Resultados para el supuesto de normalidad. 74
Grafico 5. Resultados de autocorrelacion. 76
Grafico 6. Grafico de estabilidad. 78

Tabla 1. Confronta de la Ley General de Organizaciones y Actividades de Crédito

(Articulos reformados y adicionados aplicables a las SOFOMs) 12
Tabla 2. Tipos de riesgo. 36
Tabla 3. Ejemplos de pruebas de tensién en informes de estabilidad financiera 50
Tabla 4. Estatus de las SOFOM registradas ante la CONDUSEF 68
Tabla 5. Sofom ER vigentes en 2015. 69
Tabla 6. Resultados del registro de las Sofom ante la CONDUSEF. 70
Tabla 7. Resultados para supuesto de multicolinealidad. 74
Tabla 8. Resultados para supuesto de homocedasticidad. 76
Tabla 9. Resultados prueba de estrés. 78



Sumario.

Este trabajo de investigacion muestra evidencia del impacto que han tenido las
Sociedades Financieras de Objeto Multiple (Sofomes) en México, derivado de la
Reforma Financiera aplicada a partir de 2014 por el Poder Ejecutivo. El desarrollo
de este trabajo inicia con un analisis cualitativo de los cambios en las Sofomes
tanto reguladas como no reguladas, esto considerando informacion publicada a la

fecha de esta investigacion.

Considerando que uno de los ejes principales de esta Reforma fue el de mejorar el
desarrollo y la sana competencia entre las instituciones del sector financiero, entre
ellas las Sofomes, se analiza mediante una prueba de estrés el impacto que tiene
en el indice de capitalizacion (Icap) un escenario adverso en las variables
econdmicas como el Producto Interno Bruto (PIB) y la Tasa de interés
interbancaria de equilibrio (Tiie), encontrando que ante la peor caida que ha tenido
el PIB y la Tiie a 91mas elevada desde 1993, el ICAP de las SOFOMs reguladas

no supera el 10% requerido, no obstante que la caida es apenas de un 3%.

Los resultados demuestran un fuerte impacto cualitativo de la Reforma
principalmente en el niumero de Sofomes no reguladas sobrevivientes a este
proceso de cambio, y posteriormente la ausencia de influencia en el Icap, al no

mostrar un impacto severo en un escenario de crisis.



Introduccion.

Con el objetivo de fortalecer el sector financiero el Poder Ejecutivo propuso la
Reforma a la legislacion 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 consumo y empresarial; sin embargo en el caso de
las no reguladas su numero incrementd considerablemente y el grado de

supervision y vigilancia no tenia el alcance mas optimo.

En este trabajo de investigacion se pretende abordar los efectos de dicha
Reforma, analizando los cambios tanto en la legislacion como en las
caracteristicas de las Sociedades reguladas y no reguladas que contindan vigente

después del proceso de transicion.

Como primera parte se aborda el disefio de la investigacion donde se define el
planteamiento del problema, los objetivos y la hipdtesis que se busca probar.
Adentrando en materia, se continua con el marco referencial, el cual habla sobre la
definicion de Sofom y sus antecedentes como Sociedad Financiera de Objeto
Limitado (Sofol). Se describen los tipos de Sofomes diferenciando entre las
reguladas y las no reguladas; ademas de mencionar el marco legal aplicable a
estas. Dentro de este primer capitulo se encuentra el analisis realizado a la Ley
General de Operaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (LGOAAC) donde se
identifican las nuevas obligaciones y los cambios en las caracteristicas para
considerarse Sofom regulada.

Posteriormente, en el capitulo Il se encuentra el marco tedrico; en éste se realiza
una breve semblanza de la Administracion 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
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economicos) se introdujo al lector a las pruebas de estrés macroecondmicas
aplicadas a los sistemas financieros (donde se encuentran auxiliares de crédito
como las Sofomes; se aborda el origen y la importancia de esta herramienta y en
el capitulo Ill se describe la metodologia aplicada por el Banco de México
(Banxico).

Finalmente, en el capitulo IV se aborda el impacto cualitativo en este sector,
ademas de aplicar una prueba de estrés para confirmar o desaprobar la influencia
de la Reforma Financiera en la resistencia de este Sector ante un escenario
adverso de las variables macroecondémicas que le afectan. El trabajo concluye con

la presentacion de conclusiones y recomendaciones para futuras lineas de

investigacion.



Disefo de la investigacion.
Planteamiento del problema.

El pasado Mayo de 2013 el Poder Ejecutivo propuso las reformas al Sector
Financiero Mexicano, dentro de las cuales se encontraba el Decreto por el que se
reforman, adicionan y derogan diversas disposiciones de la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (LGOAAC), aplicable a las

Sofomes.

El objetivo de estas modificaciones fue el de propiciar el sano desarrollo de este
sector, asi como un mejor desempefio de estas sociedades y la proteccion a los
intereses de los usuarios. Se establecieron nuevas diferencias entre Sofom
reguladas y no reguladas, mejora en los requisitos para su registro ante la
Comisiéon para la Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios Financieros

(CONDUSEF), ademas de facultades de supervision y sanciones.

Derivado de estos cambios durante 2014 y 2015 se ha reducido el numero de
Sofom no reguladas y otras han cumplido el perfil para ser consideradas como
“entidades reguladas”, ademas del impacto cualitativo que la reforma conlleva;
;existe un impacto cuantitativo que se aprecie en las cifras de sus Estados

Financieros?

Parte de propiciar un sano desarrollo implica una mejor “resistencia” de estas
entidades ante cambios en variables macroeconémicas como la tasa de interés o
el tipo de cambio, sobre todo considerando, que esta reforma permite considerar
‘entidad regulada” a aquellas sociedades que cumplan con determinadas

caracteristicas y no solo por depender de una institucién bancaria.

Considerando lo anterior, surge la pregunta: ¢Cual fue el impacto de la Reforma

Financiera de 2014 en las Sofomes, reguladas y no reguladas; en el caso de las
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Sofomes reguladas este cambio tuvo efecto en su resistencia ante un escenario

adverso de las variables macroeconémicas?

Teniendo en cuenta estas nuevas medidas, ¢la Reforma financiera tuvo efecto en
la respuesta de las Sofomes consideradas como “entidades reguladas”, vigentes
al 2015, ante los cambios de un escenario adverso de las variables

macroeconomicas como la tasa de interés (Tiie) y el Producto Interno Bruto?
Objetivos.

Durante el desarrollo de este trabajo de investigacion y para dar respuesta al

problema planteado se pretende lograr los siguientes objetivos:

Objetivo general:
Identificar y medir el impacto de la nueva regulacién al sector financiero mexicano,
asi como medir la resistencia de las Sofomes reguladas vigentes al 2015, ante un

escenario adverso.

Objetivos especificos:
Analizar las principales reformas a la normatividad aplicable a las Sofomes
establecidas durante el periodo 2014-2015; para identificar los cambios tanto

cualitativos como cuantitativos a los que fueron sometidas estas sociedades.

Someter a una prueba de estrés a las Sofomes consideradas como entidades
reguladas vigentes al 2015, para identificar el impacto econdmico que tiene la
reforma financiera en la resistencia de estas sociedades ante un escenario

adverso de variables macroeconémicas como la tasa de interés y el PIB.
Hipotesis.

Al cumplir los objetivos anteriores se espera aprobar las siguientes hipotesis:



Hipotesis principal:

La Reforma financiera de 2014 aplicable a las SOFOMs reguladas y no reguladas
tuvo un impacto cualitativo y en el caso de las SOFOMs reguladas, no influyé en

su resistencia a un escenario adverso de las variables macroeconémicas.
Hipotesis secundarias:

Derivado de la Reforma, durante 2014 y 2015 se fortalecid el sector debido a la
eliminacion de las Sofomes que no cumplian con las caracteristicas y lineamientos

definidos, ademas de presentar estabilidad en sus indicadores financieros.

La Reforma Financiera no presentd efecto en la resistencia de las Sofomes

Reguladas ante un escenario adverso de las variables macroeconoémicas.
Metodologia.

El enfoque de la investigacion es cuantitativo, se utiliza un disefio no experimental
y este sera longitudinal puesto que, se analiza un periodo de tiempo, ademas se
aplicara el método correlacional, puesto que es “uno de los mas recomendados,
[...] lo mas basico es determinar si existe asociacion [...] entre dos variables”
(Sosa-Martinez, 1990) en nuestro caso, la respuesta de las Sofomes ante un

escenario adverso y la nueva regulacion al respecto.
Matriz de congruencia.
Con el fin de definir la congruencia entre el planteamiento del problema, los

objetivos de la investigacion y las hipotesis definidas, se disefid la siguiente matriz

de congruencia:
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Pregunta principal.

Objetivo general.

Hipétesis principal.

¢,Cual fue el impacto de la
Reforma Financiera de
2014 en las SOFOMs,
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
macroecondémicas?

Identificar y medir el impacto
de la nueva regulacion al
sector financiero mexicano,
asi como medir la resistencia
de las SOFOMs Reguladas
vigentes al 2015, ante un
escenario adverso.

La Reforma financiera de
2014 aplicable a las
SOFOMs reguladas y no
reguladas tuvo un impacto
cualitativo y en el caso de
las SOFOMSs reguladas, no
influyd en su resistencia a
un escenario adverso de
las variables
macroeconomicas.

Preguntas secundarias.

Objetivos especificos.

Hipétesis secundarias.

¢,Coémo han respondido las
SOFOM a las reformas
realizadas en 2014, tanto
cualitativa como
cuantitativamente?

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.

Derivado de la Reforma,
durante 2014 y 2015 se
fortalecio el sector debido a
la eliminacién de las Sofom
que no cumplian con las
caracteristicas y
lineamientos definidos,
ademas de presentar
estabilidad en sus
indicadores financieros.

¢ La Reforma Financiera
tuvo efecto en la respuesta
de las SOFOM
consideradas como
“entidades reguladas”,
vigentes al 2015, ante los
cambios de un escenario
adverso de las variables
macroecondémicas como la
tasa de interés y el
Producto Interno Bruto?

Someter a una prueba de
estrés a las SOFOM
consideradas como

“entidades reguladas”
vigentes al 2015, para
identificar el impacto
economico que tiene la
reforma financiera en la
resistencia de estas
sociedades ante un
escenario adverso de
variables macroecondémicas
como la tasa de interés y el
PIB.

La Reforma Financiera no
presento efecto en la
resistencia de las SOFOM
Reguladas ante un
escenario adverso de las
variables
macroeconémicas.




CAPITULO I. Marco Referencial —

Sociedades Financieras de Objeto Multiple.
Introduccion al capitulo.

Con la finalidad de mejorar la comprensién del tipo de sociedades que seran
objeto de este estudio, en este primer capitulo se abordan las caracteristicas de
las mismas, iniciando por su definicion, evolucién y estado actual; asi como una

descripcion de lo que la Reforma al sector financiero trajo para este sector.

Como parte del analisis de la Reforma aplicable a las Sofomes, se presenta una
confronta de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito
(LGOAAC) vigente hasta 2013 contra la vigente actualmente. Después de analizar
los cambios en cada articulo se presentan de forma puntual los cambios a los que

se enfrentan las Sofomes desde la entrada en vigor de la Ley en cuestion.
1.1 ¢Qué es una Sofom?

De acuerdo con la Comision Nacional para la Proteccion 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 instituciones financieras y/o emisiones publicas
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 publico y no requiere de la autorizacién del gobierno federal para

constituirse.
.2 Antecedentes de las Sofomes.

Como parte de la apertura financiera llevada a cabo en la década de los 90’s

aparecio la figura de la Sociedad Financiera de Objeto Limitado (Sofol); con el
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Tratado de Libre Comercio entre México, USA y Canada4, se crea una nueva figura
equivalente a las compafnias financieras no bancarias que funcionaban ya con los
nuevos socios, eran conocidas como non-bank bank, y en nuestro pais como
Sofoles, su finalidad, homologar los sistemas financieros de los 3 paises.

(mascapitalmexico, s.f.).

Estas organizaciones eran sociedades anonimas autorizadas por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), que actuaban como intermediario financiero
en las ramas: hipotecaria, mediana industria y bienes de consumo. Captaban
recursos y otorgaban créditos de forma limitada, a una determinada actividad o
sector; jugaron un papel relevante en la oferta de crédito hipotecario, al proveer el
9 por ciento del crédito total a este sector y representar un tercio de la cantidad

que proveen los Bancos (Banxico, s.f.).

Figura 1. Linea del tiempo de la transformacién de Sofol a Sofom.

2013

*Fin de la vigencia de las
disposiciones legales que
1993 regulaban alas SOFOLES. 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. [V del
art. 103 de la Ley de
Instituciones de Crédito

2006

Se modifico la Ley General
de Organizaciones y
Actividades del Crédito que
permite un nuevo tipo de
entidades conocidas como
SOFOMs

*Adicionalmente, el Poder
Ejecutivo presento la
iniciativa de reformas en

materia financiera donde se
propuso modificar el marco

regulatorio aplicable a las
SOFOMs.

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

9se9s

1995 al 2005 2011

Las SOFOLES constituyen  E| Gobierno Federal fortalecié el
un sector financiero con régimen de controles e
importante penetracion en el informacion requerida a las
mercado. SOFOMs no reguladas, a través
de disposiciones secundarias en
materia de lavado de dinero, que
establecieron obligaciones de
revelar y proporcionar informacion
a las autoridades competentes.

\ IO

2014

Entra en vigor la nueva
legislacion aplicable a las
SOFOMs donde se
establece el requisito de
registro ante la
CONDUSEF para no
perder esta figura.

Fuente: Torres (2016).



Después de la crisis de finales de 1994 y 1995, se observd una demanda de
créditos. Los Bancos en esta ocasion pusieron reglas mas rigurosas para otorgar
créditos, por lo que la demanda aumentaba, resultado de tal necesidad la creacion
de Sofoles. De 1995 a 2005 pasaron de 21 instituciones a 57 (ver grafica 1) y la
cartera manejada se incrementé de 44 mil millones de pesos a 223 mil millones, lo
que representa 2.75% del Producto Interno Bruto (PIB) y 28% del crédito total del
sector privado no bancario. Las SOFOLES generaron mas de 10 millones de
créditos desde su creacion: 450 mil de ellos hipotecarios, 5 millones para crédito
automotriz, 3 millones para micro, pequena y medianas empresas, y 3 millones de
créditos personales (mascapitalmexico, s.f.). En la grafica 2 se muestra el numero
de entidades por tipo de crédito ofrecido durante su periodo de auge comprendido
desde el 2002 al 2007.

Grafica 1. Namero de SOFOLES (2002-2013)
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Fuente: Torres (2016). Basado en la Comision Nacional Bancaria y de Valores.



Grafica 2. Numero de SOFOLES por tipo de crédito (2002-2007)
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Fuente: Torres (2016). Basado en la Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Después de la crisis hipotecaria del 2008-2009, con origen en Estados Unidos, se
cerrd la llave de todo tipo de fondeo para estas instituciones. Al no poder captar
recursos del publico, las sofoles se fondeaban de recursos propios, de la banca de
desarrollo comercial, y de su participacion en los mercados bursatiles. Pero tras la
crisis subprime, nadie queria tener tratos con algo que tuviera que ver con temas

hipotecarios.

Ello acelerd6 el declive de las Sofoles, principalmente de las dedicadas a otorgar
créditos puente y personales para adquisicion de vivienda, e incluso, derivado de
ello, algunas quebraron (el caso de Su Casita es el mas sonado) y otras tuvieron

que fusionarse o simplemente desaparecer (Juarez, 2013).

Estas sociedades eran reguladas y supervisadas por las autoridades financieras,
sin embargo, el 18 de julio de 2006 se inicio la conclusion del funcionamiento de
las SOFOLES, cuando se publicd en el Diario Oficial de la Federaciéon (DOF) un
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Decreto con el que se reformaron diversas leyes financieras y mercantiles, en

cuyo articulo transitorio se establecia lo siguiente:

“‘QUINTO.- Entraran en vigor a los siete afios de la publicacién del presente
Decreto en el Diario Oficial de la Federaciéon, las reformas, adiciones y
derogaciones a los articulos 45-A, 45-B, 45-D, 45-1, 45-K, 45-N, 49,85 BIS, 103,
108, 115 y 116 de la Ley de Instituciones de Crédito contenidas en el articulo

Tercero de este Decreto.

A partir de la fecha en que entren en vigor las reformas y derogaciones sefaladas
en el parrafo anterior, las autorizaciones que hayan sido otorgadas por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, en términos del articulo 103, fraccion 1V,
de la Ley de Instituciones de Crédito, a las sociedades financieras de objeto
limitado, quedaran sin efecto por ministerio de ley, sin que por ello estén obligadas

a disolverse y liquidarse, aunque, para que puedan continuar operando, deberan:

I. Reformar sus estatutos sociales, a afecto de eliminar cualquier referencia
expresa o de la cual se pueda inferir que son sociedades financieras de objeto
limitado y que se encuentran autorizadas por la Secretaria de Hacienda y

Crédito Publico para ello.

[I. Presentar a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, a mas tardar en la
fecha en que entren en vigor las reformas y derogaciones sefaladas en el
primer parrafo de este articulo, el instrumento publico en el que conste la
reforma estatutaria referida en la fraccion anterior, con los datos de la

respectiva inscripcion en el Registro Publico de Comercio.
Las sociedades que no cumplan con lo dispuesto por la fraccion Il anterior

entraran, por ministerio de ley, en estado de disolucidn y liquidacién, sin necesidad
de acuerdo de asamblea general de accionistas.”
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De esta forma las disposiciones legales que regulaban a las SOFOLES estuvieron
vigentes hasta el 18 de julio de 2013 y se dio inicio al surgimiento de las
SOFOMS.

De acuerdo con un analisis realizado por la firma Pricewaterhouse Coopers (PwC),
el motivo principal de esta desregularizacion fue la idea de eliminar barreras
regulatorias que pudieran inhibir el crecimiento del crédito, la necesidad de
incrementar la competencia y acceso a los mercados de crédito por cualquier
persona, promover la innovacién financiera, asi como instaurar la eficiencia y
competitividad como factores de solidez del sector, en situacion del principio de
tutela del estado, ademas de alinear nuestro marco regulatorio con las tendencias

que en materia de crédito reflejaba la experiencia internacional.
1.3 Tipos de SOFOMSs.

De acuerdo con las reformas surgidas en el 2006, mencionada anteriormente, en
el Decreto en cuestion se establecié que las SOFOMS pueden ser reguladas o no

reguladas:

a. Entidades Reguladas (E. R.): Originalmente estas entidades eran aquellas que
mantenian algun vinculo patrimonial con instituciones de crédito, o bien, con
sociedades controladoras de grupos financieros de los que formen parte
instituciones de crédito. Para identificarlas deben utilizar la expresion “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 participacion de instituciones de crédito o de algun grupo financiero y
como su nombre lo indica no estan bajo supervision de la CNBV.
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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 depésitos.

1.3.1 Ventajas de una Sofom.

De acuerdo con la CONDUSEF, al constituirse como Sofom se tienen ventajas

fiscales, procesales y civiles:

a) Fiscales: La cartera crediticia no era incluida para el computo del impuesto al
activo. Los intereses generados en transacciones de la cartera crediticia

comercial con entidades financieras no causan el impuesto al valor agregado.

b) Procesales: Al ser consideradas como entidades financieras, sus estados de
cuenta certificados tienen el caracter de titulos ejecutivos, y de esta manera,
un juez puede dictar un embargo del colateral a favor de la entidad financiera

sin esperar una sentencia en firme.

c) Civiles: De acuerdo a lo establecido en el Cdédigo Civil Federal y los Cédigos
Civiles Estatales, las entidades financieras pueden ceder los derechos de
créditos con garantia hipotecaria a otro intermediario sin necesidad de
notificacion al deudor, ni de escritura publica, ni de inscripcidn ante el Registro
Publico de la Propiedad y del Comercio. Facilitandose asi la venta de cartera

hipotecaria.

1.3.2 Caracteristicas y requisitos de las Sofomes.



De acuerdo con la CNBV estas sociedades también pueden administrar cualquier
tipo de cartera crediticia, asi como otorgar en arrendamiento bienes muebles o
inmuebles, siempre que asi se encuentre contemplado en sus estatutos, y sin que
los ingresos, documentos o cuentas por cobrar que deriven de estas actividades
excedan del 30% de los ingresos totales de dicha sociedad. Adicionalmente
pueden actuar como comisionistas de otras entidades financieras, en los términos

y condiciones que establezcan la legislacion y disposiciones aplicables.

Para su constitucion las Sofomess reguladas no tienen establecido un capital
minimo regulatorio, sin embargo, deben cumplir con los requerimientos de capital
que les aplican a las entidades supervisadas con las que tienen vinculos

patrimoniales.

Por su parte, las Sofomes no reguladas, no tienen establecido un monto de
capital minimo regulatorio, no obstante, y en caso de que estas voluntariamente
pretendan ser entidades reguladas, deben tener un capital social suscrito y
pagado, sin derecho a retiro, asi como un capital contable, cuando menos

equivalente en moneda nacional a 2,588,000 unidades de inversion.
1.3.3 Marco legal de la Sofom.

Desde su surgimiento, las Sofomes han sido sujetas a diversas obligaciones
establecidas en distintos ordenamientos, en seguida se menciona la legislacion

aplicable a estas sociedades:

e Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.
e Ley para la Transparencia y Ordenamiento de los Servicios Financieros
e Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en el Crédito

Garantizado
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Disposiciones de caracter general aplicables a las organizaciones auxiliares
del crédito, casas de cambio, uniones de crédito, sociedades financieras de
objeto limitado y sociedades financieras de objeto multiple reguladas (CUIFE)

Disposiciones de caracter general para la certificacion de auditores externos
independientes, oficiales de cumplimiento y demas profesionales en materia
de prevencion de operaciones con recursos de procedencia ilicita y

financiamiento al terrorismo.

No obstante, mientras que las Sofomes E.R. estan sujetas por la razéon arriba

mencionada a las disposiciones de la Ley de Instituciones de Crédito y a la
supervision de la CNBV, las SOFOMS E.N.R. no lo estan. Adicionalmente, la

proteccion 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),
esta a cargo de la CONDUSEF.

I.4. Reforma financiera 2014 aplicable a las SOFOMs.

.4.1 Generalidades de la Reforma Financiera del 2014.

El 8 de mayo de 2013 el Ejecutivo Federal present6 su propuesta para Reformar la

legislacion al sector financiero mexicano, especificamente 34 ordenamientos

contenidos en 13 iniciativas, donde las principales estrategias fueron (Sanchez,
2014):

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 implico dar mayores atribuciones a la
CONDUSEF.

Consolidar la regulacién y supervision financieras, para contribuir a la
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Finalmente la Reforma fue promulgada por el Presidente Enrique Pefia Nieto el 9
de enero de 2014 y publicada en el DOF el 10 del mismo mes y afo, segun la
explicacion ampliada publicada en el portal del Congreso de la Unién esta reforma

se baso en cuatro pilares:

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 habran de inhibir practicas anticompetitivas y se
propicia la expansion de la oferta del crédito. Con ello se avanza hacia una
reduccion de las tasas de interés, es decir, se propiciara que el crédito sea mas

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 convertira en un verdadero motor del crecimiento econémico. La
reforma da un especial énfasis a las areas 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 ademas la innovacion
y la creacién de patentes fomentando la sustentabilidad ambiental, la
perspectiva de género, la inclusion financiera de nifios y jovenes, 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 fortalecen las facultades de las
autoridades financieras, con el propésito de evaluar periédicamente el
desempenio de las instituciones de banca multiple en relacién con los niveles de
crédito que efectivamente coloquen, de modo que canalicen mas recursos a
proyectos productivos. El objetivo es que los depdsitos de los ahorradores se

canalicen al crédito en mayores proporciones.
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d. El cuarto pilar es fundamental para la estabilidad macroeconémica. Este
consiste en mantener la solidez del sistema financiero que México ha construido

de una manera responsable a lo largo de ya varios afnos.
Los ordenamientos fueron modificados atendiendo los siguientes aspectos:

1. Incorporar una investigacidon sobre la situacidon competitiva del sector
financiero.

2. Fortalecer las funciones de la CONDUSEF.
Integrar un esquema de corresponsalias para el sector de Ahorro y Crédito
Popular.

4. Fortalecer el marco legal, el mandato y la capacidad operativa de la Banca
de Desarrollo.
Simplificar el régimen de otorgamiento y ejecucidén de garantias.
Modernizar el régimen de concursos mercantiles de las empresas
comerciales.

7.  Modernizar el régimen de los Almacenes Generales de Deposito.

8. Mejorar la operacion del Mercado de Valores.

9. Mejorar la regulaciéon de las SOFOMs.

10. Flexibilizar el régimen de los Fondos de Inversion.

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 mas adecuado y los
estandares de Basilea Ill.

14. Reforzar los mecanismos de coordinacion y cooperacion entre autoridades
financieras.

15. Mejorar los procedimientos de sanciones en diversas leyes financieras.

Atendiendo al objetivo del presente trabajo, enseguida se analizan los cambios en

la normatividad aplicable a las Sofomes.
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1.4.2 Analisis de la reforma aplicable a las Sofomes.

En la tabla 1 se muestra 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.
En esa confronta se observan los siguientes cambios:
a. Obligacion de registrarse ante la CONDUSEF.

Uno de los cambios medulares para las Sofomes fue la obligacion establecida en
el articulo 87-B, de registrarse ante la CONDUSEF para ser consideradas como
tal; provocando 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 disposicion define un plazo de 270 dias naturales contados a partir del 1°

de enero de 2015 para solicitar la renovacion correspondiente.

Para ello se definieron los requisitos a cubrir dentro de los cuales se encuentra la
presentacion, 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, deteccion y
reporte de actos, omisiones que pudiesen ubicarse en los supuestos de los
articulos 139, 148 Bis 0 400 Bis del Cédigo Penal Federal.

b. Definicion de Sofom regulada y no regulada.

En el articulo 87-B se redefini6 a las Sofom regulada y a las no reguladas,

presentado los siguientes cambios:

e Sofom regulada: Previo a la Reforma se les consideraba Regulada si

mantenian vinculos patrimoniales con instituciones de crédito o sociedades
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controladoras de grupos financieros. Actualmente, se consideran reguladas si
mantienes 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 operacion | y [V); también
son reguladas si emiten valores de deuda a su cargo (inscritos en el Registro
Nacional de Valores) o cuentan con la aprobacion de la CNBV para ajustarse

a este régimen.

e Sofom no regulada: En lo que respecta a las E. N. R. la Ley se ha limitado en
mencionar que seran aquellas sociedades que no se encuentren en el

supuesto de E. R. Sin embargo estaran sujetas a la supervision de la CNBV.
c. Facultades para la supervision y regulacion de las Sofomes.

Por otra parte y con el fin de dar cumplimiento al objetivo de una mejor regulacion
en articulo como el 87-B, 87-K se fortalecen las facultades de supervision,
inspeccidn y vigilancia de la SHCP, la CNBV, Banxico y la CONDUSEF dandoles

facultades de supervision, inspeccion y vigilancia adicionales.
d. 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 podran, entre otras funciones, desarrollar e
implementar estandares de conducta y de operacion que deberan cumplir todos
los agremiados. Se establece que las asociaciones gremiales de las Sofomes

podran emitir normas relativas a:

I. Los requisitos de ingreso, exclusion y separacidon de sus agremiados;
II. El proceso para la adopcion de normas y la verificacion de su cumplimiento, y
lll. Los estandares y politicas para un adecuado cumplimiento de las disposiciones

de caracter general a que se refiere el articulo 95 Bis de esta Ley.
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Tabla 1. Confronta de la Ley General de Organizaciones y Actividades de Crédito

(Articulos reformados y adicionados aplicables a las SOFOMs)

Articulo

Hasta 2013

2014

Comentarios

70 parrafos
primero y
segundo

Las palabras organizacién auxiliar del crédito, almacén general
de depdsito, casa de cambio, centro cambiario o transmisor de
dinero, asi como ofras que expresen ideas semejantes en
cualquier idioma, solo podran ser usadas en la denominacion
de las sociedades a las que les haya sido otorgada la
autorizacion o bien, se encuentren registradas, segun
corresponda, en términos de lo dispuesto por los articulos 50.,
81y 81-B de la presente Ley.

Se exceptuan de la aplicacion del parrafo anterior a las
asociaciones de organizaciones auxiliares del crédito o de
sociedades que se dediquen a actividades auxiliares del
crédito, las demas personas que sean autorizadas por la
Comisién Nacional para la Proteccion y defensa al Usuario de
Servicios Financieros para estos efectos, asi como a las que
agrupen a centros cambiarios o transmisores de dinero,
siempre que no realicen operaciones sujetas a autorizacion o
registro, en los términos previstos en esta Ley.

Las palabras organizacion auxiliar del crédito, almacén general
de deposito, sociedad financiera de objeto multiple, casa de
cambio, centro cambiario o transmisor de dinero, asi como otras
que expresen ideas semejantes en cualquier idioma, sélo podran
ser usadas en la denominacién de las sociedades a las que les
haya sido otorgada la autorizacidon o bien, se encuentren
registradas, segun corresponda, en términos de lo dispuesto por
los articulos 81, 81-B y 87-B de la presente Ley.

Se exceptian de la aplicacién del parrafo anterior a las
asociaciones de organizaciones auxiliares del crédito o de
sociedades que se dediquen a actividades auxiliares del crédito,
asi como a las que agrupen a centros cambiarios o transmisores
de dinero, siempre que no realicen operaciones sujetas a
autorizacion, registro o regulacion, en los términos previstos en
esta Ley; y a las demas personas que sean autorizadas por la
Comisién Nacional para la Protecciéon y Defensa de los Usuarios
de Servicios Financieros para estos efectos.

56 parrafo
primero

La inspeccion y vigilancia de las organizaciones auxiliares del
crédito y casas de cambio queda confiada a la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, la que tendra, en lo que no se
oponga a esta Ley, respecto de dichas organizaciones
auxiliares del crédito y casas de cambio, todas las facultades
que en materia de inspeccion y vigilancia le confiere la Ley de
Instituciones de Crédito.

La inspeccion y vigilancia de las organizaciones auxiliares del
crédito, casas de cambio y sociedades financieras de objeto
multiple reguladas queda confiada a la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, la que tendra, en lo que no se oponga a
esta Ley, respecto de dichas organizaciones auxiliares del
crédito, casas de cambio y sociedades financieras de objeto
multiple reguladas, todas las facultades que en materia de
inspeccion y vigilancia le confiere la Ley de Instituciones de
Crédito para instituciones de banca muiltiple, quien la llevara
a cabo sujetandose a lo previsto en su ley, en el Reglamento
respectivo y en las demas disposiciones que resulten
aplicables.

Se establece que las
SFOMs ER, se
encuentran sujetas a la
Ley de Instituciones de
Credito.
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57 parrafos
segundo y
sexto

Asimismo, las sociedades financieras de objeto mdltiple no
reguladas, los centros cambiarios y los transmisores de dinero
estaran obligados a permitir las visitas de inspeccion que la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores efectie,
exclusivamente para verificar el cumplimiento de los preceptos
a que se refiere el articulo 95 Bis de esta Ley y las
disposiciones de caracter general que de éste deriven.

Por su parte, en las visitas de inspeccién que realice la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores a los centros
cambiarios, transmisores de dinero y sociedades financieras
de objeto miltiple no reguladas, para verificar el cumplimiento
de los preceptos a que se refiere el articulo 95 Bis de esta Ley
y las disposiciones de caracter general que de éste deriven,
debera tener acceso a los libros, registros y documentos sobre
las operaciones que realicen.

Asimismo, las sociedades financieras de objeto multiple no
reguladas, los centros cambiarios y los transmisores de dinero
estaran obligados a permitir las visitas de inspeccion que la
Comision  Nacional Bancaria y de Valores efectue,
exclusivamente para verificar el cumplimiento de los preceptos a
que se refiere el articulo 95 Bis de esta Ley y las disposiciones
de caracter general que de éste deriven. La Comision podra
contratar los servicios de auditores y otros profesionales
que le auxilien en dicha funciéon, quienes, en todo caso,
deberan cumplir con los requisitos que establezca la citada
Comision mediante disposiciones de caracter general.

Por su parte, en las visitas de inspeccién y en el ejercicio de
facultades de vigilancia que realice la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores a los centros cambiarios, transmisores de
dinero y sociedades financieras de objeto multiple no reguladas,
podra revisar, verificar, comprobar y evaluar los recursos,
obligaciones y patrimonio, asi como las operaciones,
funcionamiento, y, en general, todo lo que deba constar en
los libros, registros, sistemas y documentos para verificar el
cumplimiento de los preceptos a que se refiere el articulo 95 Bis
de esta Ley y las disposiciones de caracter general que de éste
deriven.

Se precisan facultades de
supervision para CNBV
sobre las SOFOMs ENR.
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87-B

El otorgamiento de crédito, asi como la celebracion de
arrendamiento financiero o factoraje financiero podran
realizarse en forma habitual y profesional por cualquier
persona sin necesidad de requerir autorizacion del Gobierno
Federal para ello.

Aquellas sociedades andnimas que, en sus estatutos sociales,
contemplen expresamente como objeto social principal la
realizacion habitual y profesional de una o mas de las
actividades que se indican en el parrafo anterior, se
consideraran como sociedades financieras de objeto mdltiple.
Dichas sociedades se reputaran entidades financieras, que
podran ser:

I. Sociedades financieras de objeto multiple reguladas, o
Il. Sociedades financieras de objeto mdltiple no reguladas.

Las sociedades sefialadas en la fraccion | anterior seran
aquellas en las que, en los términos de esta ley, mantengan
vinculos patrimoniales instituciones de crédito o sociedades
controladoras de grupos financieros de los que formen parte
instituciones de crédito. Estas sociedades deberan agregar a
su denominacion social la expresion "sociedad financiera de
objeto multiple" o su acrénimo "SOFOM", seguido de las
palabras "entidad regulada" o su abreviatura "E.R.". Las
sociedades financieras de objeto
multiple reguladas estaran sujetas a la supervision de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.
Las sociedades previstas en la fraccion Il de este articulo
seran aquellas en cuyo capital no participen, en los términos y
condiciones antes sefalados, cualesquiera de las entidades a
que se refiere el parrafo anterior. Estas sociedades deberan
agregar a su denominacion social la expresion "sociedad
financiera de objeto multiple" o su acréonimo "SOFOM",
seguido de las palabras "entidad no regulada" o su abreviatura
"E.N.R.".

Las sociedades financieras de objeto mudltiple no reguladas
estaran sujetas a la supervision de la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, de conformidad con lo dispuesto en el
articulo 56 de esta Ley, para lo cual, la mencionada Comisién
tomara como base la informacion a que se refiere el segundo

El otorgamiento de crédito, asi como la celebracion de
arrendamiento financiero o factoraje financiero podran realizarse
en forma habitual y profesional por cualquier persona sin
necesidad de requerir autorizacion del Gobierno Federal para
ello.

Para todos los efectos legales, solamente se considerara
como sociedad financiera de objeto multiple a la sociedad
anénima que cuente con un registro vigente ante Ila
Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros, para lo cual deberan
ajustarse a los requisitos siguientes:

|l. Deberan contemplar expresamente como objeto social
principal la realizaciéon habitual y profesional de una o mas
de las actividades de otorgamiento de crédito,
arrendamiento financiero o factoraje financiero;

Il. En forma complementaria a las actividades mencionadas,
podran considerar como parte de su objeto social principal,
la administracion de cualquier tipo de cartera crediticia, asi
como otorgar en arrendamiento bienes muebles o
inmuebles, siempre que asi se encuentre contemplado en
sus estatutos, en cuyo caso se consideraran como ingresos
provenientes de su objeto principal, los ingresos,
documentos o cuentas por cobrar que deriven de dichas
actividades en tanto éstos no excedan del treinta por ciento
del total de los ingresos de la sociedad;
lll. Deberan agregar a su denominacion social la expresion
"sociedad financiera de objeto multiple" o su acrénimo
"SOFOM", seguido de las palabras "entidad regulada™ o su
abreviatura "E.R." o “entidad no regulada” o su abreviatura
“E.N.R”, segun corresponda;

IV. Deberan contar con el dictamen técnico favorable vigente
a que se refiere el articulo 87-P de la presente Ley,
tratindose de sociedades financieras de objeto multiple no
reguladas, y
V. Los demas que establezca la Comision Nacional para la
Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros mediante disposiciones de caracter general.
Las sociedades financieras de objeto multiple se reputaran
entidades financieras, que podran ser sociedades
financieras de objeto multiple reguladas o sociedades

Se establecen los
requisitos para para ser
considerada SOFOM,
ademas de redefinir las
caracteristicas de las
SOFOMs ER.
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parrafo del articulo 87 -K de la misma Ley.

financieras de objeto multiple no reguladas.

Las sociedades financieras de objeto multiple reguladas
seran aquellas que mantengan vinculos patrimoniales con
instituciones de crédito, sociedades financieras populares
con Niveles de Operacion | a IV, sociedades financieras
comunitarias con Niveles de Operacion | a IV o con
sociedades cooperativas de ahorro y préstamo con Niveles
de Operacion | a IV; aquellas que emitan valores de deuda a
su cargo, inscritos en el Registro Nacional de Valores
conforme a la Ley del Mercado de Valores en términos de lo
previsto en el parrafo siguiente; y aquellas que obtengan la
aprobacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores
en términos del articulo 87-C Bis 1 de esta Ley, para
ajustarse al régimen de entidad regulada, que no se sitiuen
en alguno de los demas supuestos contemplados en este
parrafo; y estaran sujetas a la supervision y vigilancia de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 56 de esta Ley, sin perjuicio
de las atribuciones que esta Ley confiere a la Comision
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros en las normas aplicables.
Para efectos de lo previsto en el parrafo anterior, se
consideraran sociedades financieras de objeto multiple
reguladas aquéllas que emitan valores de deuda a su cargo,
inscritos en el Registro Nacional de Valores conforme a la
Ley del Mercado de Valores, o bien, tratandose de titulos
fiduciarios igualmente inscritos en el citado Registro,
cuando el cumplimiento de las obligaciones en relacion con
los titulos que se emitan al amparo del fideicomiso
dependan total o parcialmente de dicha sociedad, actuando
como fideicomitente, cedente o administrador del patrimonio
fideicomitido, o como garante o avalista de los
referidos titulos.

Las sociedades financieras de objeto multiple no reguladas
seran aquellas que no se ubiquen en los supuestos de los
parrafos anteriores.

Las sociedades financieras de objeto multiple podran actuar
como comisionistas de otras entidades financieras, en los
términos y condiciones que establezca la legislaciéon y
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disposiciones aplicables a estas ultimas.

Las sociedades financieras de objeto multiple reguladas y
no reguladas, deberan proporcionar la informacién o
documentacion que les requieran en el ambito de su
competencia la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, el Banco de
México y la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa
de los Usuarios de Servicios Financieros, dentro de los
plazos que tales autoridades sefialen.

Las sociedades financieras de objeto multiple no reguladas
deberan proporcionar a la Comision Nacional para la
Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, la informaciéon agregada que ésta les requiera
con fines estadisticos.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores, la Comision
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros y el Banco de México, en ejercicio de
sus atribuciones de supervision, inspecciéon y vigilancia,
podran imponer multas de doscientos a dos mil dias de
salario minimo general vigente en el Distrito Federal en la
fecha de la infraccion, a las referidas sociedades, cuando
éstas se abstengan de proporcionar la informaciéon o
documentaciéon que cada autoridad les requiera, en los
plazos que se determinen, o bien, cuando la presenten de
manera incorrecta o de forma  extemporanea.
Las sociedades financieras de objeto multiple no reguladas
estaran sujetas a la supervision de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores, de conformidad con lo dispuesto por
el segundo parrafo del articulo 56 de esta Ley, para lo cual,
la mencionada Comisiéon tomara como base la informacién a
que se refiere el articulo 87-K de la misma Ley.
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87-B Bis

Las sociedades financieras de objeto multiple reguladas
deberan proporcionar a la Comision Nacional Bancaria y de
Valores, la informacion que ésta les requiera con respecto a
las personas que directa o indirectamente hayan adquirido
mas del cinco por ciento de las acciones representativas de
su capital social, asi como de aquéllas que ocupen los
cargos de consejero y director general, en la forma y
sujetandose a las condiciones que establezca la propia
Comision mediante disposiciones de caracter general.

Cuando una sociedad financiera de objeto multiple no
regulada, como consecuencia de la adquisiciéon de acciones
a que se refiere este articulo, se ubicara en cualquiera de los
supuestos de vinculacion previstos en el articulo 87-C de
esta Ley, debera dar aviso a la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores, dentro de los cinco dias habiles siguientes a
aquél en que se verifique el hecho, debiendo ademas
proceder con la actualizacion de su informacion en el
registro de la Comision Nacional para la Protecciéon y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros.

87-C

Para efectos de lo dispuesto por el articulo 87-B de esta Ley,
se entendera por vinculo patrimonial a la participacion en el
capital social de una sociedad financiera de objeto multiple
que tenga una sociedad controladora de un grupo financiero
del que forme parte una institucién de crédito, o bien, cuando:

I. Una institucion de crédito ejerza el control de la sociedad
financiera de objeto multiple en los términos de este articulo, o
Il. La sociedad tenga accionistas en comun con una institucion
de crédito.

Respecto de lo sefialado en la fraccion | anterior, se entendera
que se ejerce control de una sociedad cuando se tenga el
veinte por ciento o mas de las acciones representativas del
capital social de la misma, o se tenga el control de la
asamblea general de accionistas, o se esté en posibilidad de
nombrar a la mayoria de los miembros del consejo de
administracion, o se controle a la sociedad de que se trate por
cualquier otro medio.

Por accionistas en comun se entendera a la persona o grupo
de personas que tengan acuerdos de cualquier naturaleza

Para efectos de esta Ley, se entendera que una sociedad
financiera de objeto multiple tiene vinculo patrimonial con una
institucion de crédito, sociedad financiera popular con Nivel
de Operacion | a IV, sociedad financiera comunitaria con
Nivel de Operaciéon | a IV, sociedad cooperativa de ahorro y
préstamo con Nivel de Operacién | a IV, o unién de crédito,
cuando:

I. Una institucion de crédito, sociedad financiera popular con
Nivel de Operacion | a IV, sociedad financiera comunitaria
con Nivel de Operaciéon | a IV, sociedad cooperativa de
ahorro y préstamo con Nivel de Operacién | a IV, o uniéon de
crédito, mantenga, directa o indirectamente, el veinte por
ciento o mas de las acciones representativas del capital
social de dicha sociedad, o bien sea la sociedad quien
mantenga dicho porcentaje de acciones de una institucion
de crédito, sociedad financiera popular con Nivel de
Operacion | a IV, sociedad financiera comunitaria con Nivel
de Operacion | a IV, sociedad cooperativa de ahorro y
préstamo con Nivel de Operacién | a IV, o unién de crédito;

ll. Una sociedad controladora de un grupo financiero
mantenga, directa o indirectamente, el cincuenta y uno por

Se precisan las
caracteristicas para
considerar que existe
vinculo patrimonial entre
las SOFOM ERy las
instituciones de crédito,
SOFIPOs, sociedad
comunitaria, cooperativa
de ahorro y préstamo o
union de crédito.
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para tomar decisiones en un mismo sentido y mantengan,
directa o indirectamente, una participacién mayoritaria en el
capital social de la sociedad y de la institucion o puedan
ejercer el control de la sociedad y de la institucion, en términos
del parrafo anterior.

ciento o mas de las acciones representativas del capital
social_tanto de la sociedad financiera de objeto multiple
como de una institucion de crédito;

lll. La sociedad tenga accionistas o socios en comun con la
institucion de crédito, sociedad financiera popular con Nivel
de Operacion | a IV, sociedad financiera comunitaria con
Nivel de Operacién | a IV, sociedad cooperativa de ahorro y
préstamo con Nivel de Operacién | a IV, o uniéon de crédito,
que:

a) Mantengan, directa o indirectamente, el cincuenta por
ciento o mas de las acciones representativas del capital
social de ambas entidades financieras, pertenezcan o no a
un grupo financiero, o

b) Controlen la asamblea general de accionistas o
asociados, estén en posibilidad de nombrar a la mayoria de
los miembros del consejo de administracion, o bien,
controlen a ambas sociedades por cualquier otro medio.

Por accionistas o socios en comun se entendera al grupo de
personas que tengan acuerdos, de cualquier naturaleza, para
tomar decisiones en un mismo sentido. Se presume, salvo
prueba en contrario, que esto sucede cuando exista un
parentesco por consanguinidad, afinidad o civil hasta el
cuarto grado, los conyuges, concubina y concubinario, asi
como las sociedades que formen parte de un conjunto de
dichas personas morales organizadas bajo esquemas de
participacion directa e indirecta del capital social, en las que
una persona moral o un grupo de personas fisicas,
mantengan el cincuenta y uno por ciento o mas de las
acciones representativas del capital social de dichas
personas morales.

87-C bis

Las sociedades financieras de objeto multiple deberan ser
Usuarios de al menos una sociedad de informacién
crediticia, debiendo proporcionar periédicamente Ila
informaciéon sobre todos los créditos que otorgue, en los
términos previstos por la Ley para Regular las Sociedades
de Informacion Crediticia. El cumplimiento de esta
obligacion debera constar en su registro ante la Comision
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros, en los términos que dicha Comision
establezca a través de disposiciones de caracter general.

Se establece la obligacién
de proporcionar
informacion crediticia a
una sociedad de
informacion crediticia.

>
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87-C bis 1

Las sociedades financieras de objeto muiltiple no reguladas
que voluntariamente pretendan ser consideradas entidades
reguladas, deberan satisfacer los siguientes requisitos:

a) Que su capital social suscrito y pagado, sin derecho a
retiro, asi como su capital contable, sea cuando menos
equivalente en moneda nacional a 2,588,000 unidades de
inversion;

b) Que mantengan, cuando menos, tres afios continuos de
operacion como sociedad financiera de objeto muiltiple
previos a la solicitud referida en el inciso d) siguiente y
acrediten que durante dicho periodo el 70% de sus ingresos
provienen de las actividades que constituyen su objeto
social principal en términos de esta Ley;

c) Los demas que se establezcan mediante disposiciones de
caracter general, y

d) Formular solicitud de aprobacion ante la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores.

La solicitud a que se refiere el inciso d) anterior, debera
ajustarse a las disposiciones de caracter general que al
efecto expida la propia Comision para efectos de este
articulo.

Las aprobaciones a que se refiere este articulo podran ser
otorgadas o denegadas discrecionalmente por dicha
Comision, segun la apreciacion sobre la conveniencia de su
incorporacion al régimen de entidad regulada, los plazos
minimos en que las sociedades puedan ajustarse a las
normas prudenciales de caracter general que deban
observar de conformidad con la presente ley y demas
disposiciones aplicables.

Una vez otorgada la aprobacion, las sociedades financieras
de objeto multiple que la obtengan no podran ajustarse
nuevamente al régimen de entidad no regulada, y estaran
sujetas a la regulacién aplicable a sociedades financieras de
objeto multiple reguladas prevista en esta Ley, a las
disposiciones que de ella emanen, asi como a las normas
previstas en otros ordenamientos que les resulten
aplicables.

Se establecen los
requisitos para que las
SOFOMs ENR sean
consideradas ER.
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87-D

Las sociedades financieras de objeto mudltiple reguladas se
sujetaran a lo que, para las instituciones de crédito y entidades
financieras, segun corresponda, disponen los articulos 49, 50,
51,73, 73 Bis y 73 Bis 1, 93, 99, 101, 102 y 115 de la Ley de
Instituciones de Crédito, asi como 4, fracciones | a VI, y 6 de la
Ley de la Comision Nacional Bancaria y de Valores. Al efecto,
las sociedades financieras de objeto multiple reguladas se
sujetaran a las disposiciones que, para dichas sociedades,
emitan las correspondientes autoridades indicadas en los
articulos antes sefialados y en las mismas materias a que
aquellos se refieren.

Lo dispuesto por este articulo debera preverse expresamente
en los estatutos de las sociedades financieras de objeto
multiple reguladas.

Lo previsto en articulo 65-A de esta Ley sera igualmente
aplicable a las sociedades financieras de objeto mdltiple
reguladas, tratdndose de los actos administrativos sefialados
en dicho precepto que la citada Comision dicte en relacién con
dichas entidades financieras.

Las sociedades financieras de objeto multiple reguladas, en
adicion a las disposiciones que por su propia naturaleza les
resultan aplicables, estaran a lo siguiente:

I. Las sociedades financieras de objeto multiple que
mantengan vinculos patrimoniales con una instituciéon de
crédito en términos de esta Ley, se sujetaran a las
disposiciones de la Ley de Instituciones de Crédito en
materia de:

a) Integracion y funcionamiento de los érganos directivos y
la administracion;

b) Integracion de expedientes de funcionarios;

c) Fusiones y escisiones;

d) Contratacion con terceros de los servicios necesarios
para su operacion;

e) Diversificacion de riesgos;

f) Uso de equipos, medios electrénicos, opticos o de
cualquier otra tecnologia;

d) Inversiones;

h) Integracion de expedientes de crédito, proceso crediticio
y administracion integral de riesgos;

i) Créditos relacionados;

j) Calificacion de cartera crediticia;

k) Cesion o descuento de cartera crediticia y constitucion de
estimaciones preventivas

por riesgo crediticio;

1) Contabilidad;

m) Revelacién y presentacién de informacién financiera y
auditores externos;

n) Estimacion maxima de activos y estimaciéon minima de
sus obligaciones y responsabilidades;

o) Prevencion de operaciones con recursos de probable
procedencia ilicita;

p) Confidencialidad de la informacién y documentacion,
relativa a las operaciones y servicios;

q) Controles internos;

r) Requerimientos de informacion;

s) Terminacion de contratos de adhesion y movilidad de
operaciones activas, y

t) Requerimientos de capital.

ll. Las sociedades financieras de objeto multiple que

En la fraccion | se
establecen los supuestos
en los cuales las
SOFOMs ER por vinculo
patrimonial con
instituciones de crédito,
estaran sujetas a la Ley
de Instituciones de
Crédito.

La fraccion |l lista los
supuestos en los que se
aplicara la Ley para
Regular las Actividades
de las Sociedades
Cooperativas de Ahorro y
Préstamo, en las
SOFOMs ER que tengan
vinculo patrimonial con
sociedades cooperativas
de ahorro y préstamo.

En el mismo tenor, la
fraccion lll precisa la
materia en que se aplicara
la Ley Ahorro y Crédito
Popular, cuando las
SOFOMs ER sosntengan
un vinculo patrimonial con
una Sociedad
Comunitaria.

La fraccion IV aplica para
las SOFOMs ER que
tengan un vinculo
patrimonial con uniones
de crédito, definiendo la
materia en que se aplicara

>
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mantengan vinculos patrimoniales con una sociedad
cooperativa de ahorro y préstamo en términos de esta Ley,
se sujetaran a las disposiciones de la Ley para Regular las
Actividades de las Sociedades Cooperativas de Ahorro y
Préstamo en materia de:

a) Cesion o descuento de cartera crediticia;

b) Créditos relacionados;

c) Inversiones;

d) Contratacion con terceros de los servicios necesarios
para su operacion;

e) Controles internos;

f) Integracion de expedientes de crédito, procesos
crediticios y administracion integral

de riesgos;

g) Calificacién de cartera crediticia y constitucion de
estimaciones preventivas por riesgo crediticio;

h) Diversificacion de riesgos;

i) Contabilidad;

j) Revelacion y presentacion de informacion financiera 'y
auditores externos;

k) Confidencialidad de la informacion y documentacion,
relativa a las operaciones y servicios;

1) Estimacion maxima de activos y estimacion minima de sus
obligaciones y responsabilidades;

m) Prevencion de operaciones con recursos de probable
procedencia ilicita;

n) Requerimientos de informacion, y

o) Requerimientos de capital.

lll. Las sociedades financieras de objeto multiple que
mantengan vinculos patrimoniales con una sociedad
financiera popular o con wuna sociedad financiera
comunitaria en términos de esta Ley, se sujetaran a las
disposiciones de la Ley de Ahorro y Crédito Popular en
materia de:

a) Integracioén y funcionamiento de los 6rganos directivos y
la administracion;

b) Integracion de expedientes de funcionarios;

c) Confidencialidad de la informacion y documentacion,
relativa a las operaciones y servicios;

d) Créditos relacionados;

e) Inversiones;

Ley de Uniones de
Crédito.

Finalmente se establece
que las SOFOMs ER que
emitan valores de deuda
estaran sujetas a la Ley
del Mercado de Valores.
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f) Contratacion con terceros de los servicios necesarios para
su operacion;

g) Aceptacion de mandatos y comisiones de entidades
financieras, relacionadas con su objeto;

h) Cesidén o descuento de cartera crediticia;

i) Controles internos;

j) Integracion de expedientes de crédito, procesos crediticios
y administracion integral

de riesgos;

k) Calificacion de cartera crediticia y constitucion de
estimaciones preventivas por riesgo crediticio;

1) Diversificacion de riesgos;

m) Contabilidad;

n) Revelacién y presentacién de informacién financiera 'y
auditores externos;

o) Estimacion maxima de activos y estimacion minima de
sus obligaciones y responsabilidades;

p) Prevencion de operaciones con recursos de probable
procedencia ilicita;

q) Requerimientos de informacion, y

r) Requerimientos de capital.

IV. Las sociedades financieras de objeto muiltiple que
mantengan vinculos patrimoniales con una union de crédito
en términos de esta Ley, se sujetaran a las disposiciones de
la Ley de Uniones de Crédito en materia de:

a) Integracion y funcionamiento de los érganos directivos y
la administracion;

b) Integracion de expedientes de funcionarios;

c) Fusiones y escisiones;

d) Contratacion con terceros de los servicios necesarios
para su operacion;

e) Diversificacion de riesgos;

f) Uso de equipos, medios electronicos, épticos o de
cualquier otra tecnologia;

g) Inversiones;

h) Integracion de expedientes de crédito, proceso crediticio
y administracion integral de riesgos;

i) Créditos relacionados;

j) Calificacion de cartera crediticia;

k) Cesion o descuento de cartera crediticia y constitucion de
estimaciones preventivas por riesgo crediticio;
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1) Contabilidad;

m) Revelacion y presentacion de informacién financieray
auditores externos;

n) Estimacion maxima de activos y estimaciéon minima de
sus obligaciones y responsabilidades;

o) Prevencion de operaciones con recursos de probable
procedencia ilicita;

p) Confidencialidad de la informacion y documentacion,
relativa a las operaciones y servicios;

q) Controles internos;

r) Requerimientos de informacién, y

s) Requerimientos de capital.

V. Las sociedades financieras de objeto multiple que emitan
valores de deuda a su cargo, inscritos en el Registro
Nacional de Valores conforme a la Ley del Mercado de
Valores, o bien, tratandose de titulos fiduciarios igualmente
inscritos en el citado Registro, cuando el cumplimiento de
las obligaciones en relacién con los titulos que se emitan al
amparo del fideicomiso dependan total o parcialmente de
dicha sociedad, actuando como fideicomitente, cedente o
administrador del patrimonio fideicomitido, o como garante
o avalista de los referidos titulos; asi como las sociedades
financieras de objeto multiple que obtengan aprobacion en
términos del articulo 87-C Bis 1 de esta Ley, se sujetaran a
las disposiciones de caracter general que al efecto expida la
Comision Nacional Bancaria y de Valores para cualquiera de
las siguientes materias:

a) Calificacion de cartera crediticia y constituciéon de
estimaciones preventivas por riesgo crediticio;

b) Revelacion y presentacion de informacién financiera y
auditores externos;

c) Contabilidad, y

d) Prevencion de operaciones con recursos de probable
procedencia ilicita.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores podra
establecer mediante disposiciones de caracter general, las
disposiciones legales aplicables cuyas materias han sido
referidas en las fracciones | a V anteriores.
Las sociedades financieras de objeto multiple reguladas que
mantengan vinculos patrimoniales con instituciones de
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crédito, con sociedades financieras populares con Nivel de
Operacion | a IV, sociedades financieras comunitarias con
Niveles de Operacion | a IV, sociedades cooperativas de
ahorro y préstamo con Niveles de Operaciéon | a IV, o con
uniones de crédito, se sujetaran, segun corresponda, a las
disposiciones de caracter general que, para instituciones de
crédito, uniones de crédito y las Sociedades referidas,
emitan las autoridades competentes en las materias
senaladas en las fracciones anteriores con fundamento en lo
dispuesto por los articulos 4, fracciones | a Vl y 6, de la Ley
de la Comision Nacional Bancaria y de Valores; asi como 24
y 26 de la Ley del Banco de México.

Adicionalmente, las sociedades financieras de objeto
multiple reguladas que mantengan vinculos patrimoniales
con una institucion de crédito, se sujetaran a lo sefialado en
materia de: operaciones activas, administracion de tarjetas
no bancarias, régimen de admision y de inversion de
pasivos, operaciones en moneda extranjera, posiciones de
riesgo cambiario, préstamo de valores, reportos,
fideicomisos y derivados, a las disposiciones de caracter
general emitidas por el Banco de México, para las
instituciones de crédito.

Lo dispuesto por este articulo debera preverse
expresamente en los estatutos de las sociedades financieras
de objeto multiple reguladas.

Lo previsto en articulo 65-A de esta Ley sera igualmente
aplicable a las sociedades financieras de objeto muiiltiple
reguladas, tratandose de los actos administrativos
sefialados en dicho precepto que la citada Comision dicte en
relacion con dichas entidades financieras.

El Banco de México, de oficio o a peticion de cualquier
interesado, podra verificar el cumplimiento de Ilas
disposiciones de caracter general que expida y sean
aplicables a las sociedades financieras de objeto muiiltiple
reguladas que mantengan vinculos patrimoniales con una
institucion de crédito. Si con motivo de dicha verificacion el
Banco de México detectara algun incumplimiento, podra
sancionar a tales sociedades con multa de mil a diez mil dias
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de salario minimo general vigente en el Distrito Federal en la
fecha de la infraccion. Previo a la imposicion de cualquier
sancion, debera respetarse el derecho de audiencia de la
sociedad de que se trate.

La supervision del Banco de México respecto de las
operaciones que las sociedades financieras de objeto
multiple reguladas realicen en términos de las disposiciones
de caracter general que aquél expida, podra llevarse a cabo
a través de visitas de inspeccion en los plazos y en la forma
que el propio Banco establezca, o bien, a través de
requerimientos de informacion o documentacion.
Contra las resoluciones por las que el Banco de México
imponga alguna multa, procedera el recurso de
reconsideracion previsto en los articulos 64 y 65 de la Ley
del Banco de México, el cual sera de agotamiento obligatorio
y debera interponerse dentro de los quince dias habiles
bancarios siguientes a la fecha de notificacion de tales
resoluciones. Respecto de lo que se resuelva en ese medio
de defensa, se estara a lo previsto en el ultimo parrafo del
articulo 65 de la Ley del Banco de México. La ejecucion de
las resoluciones de multas se hara conforme a los articulos
66 y 67 de la Ley del Banco de México.

Las disposiciones previstas en las fracciones | a IV
anteriores, seran aplicables sin perjuicio que se trate de
sociedades de objeto muiiltiple reguladas que emitan deuda
en el mercado de valores.

87-J

En los contratos de arrendamiento financiero, factoraje
financiero y crédito que celebren las sociedades financieras de
objeto multiple, éstas deberan sefialar expresamente que,
para su constituciéon y operacion con tal caracter, no requieren
de autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico. Igual mencion debera sefialarse en cualquier tipo de
informacién que, para fines de promocién de sus operaciones
y servicios, utilicen las sociedades financieras de objeto
multiple.

En adicién a lo anterior, las sociedades financieras de objeto
multiple no reguladas, en la documentacion e informacién a
que se refiere el parrafo anterior, deberan expresar que, para
la realizacion de las operaciones sefialadas en ese mismo
parrafo, no estan sujetas a la supervisién y vigilancia de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

En los contratos de arrendamiento financiero, factoraje financiero
y crédito, asi como en las demas actividades que la ley
expresamente les faculte, que celebren las sociedades
financieras de objeto miiltiple, éstas deberan sefalar
expresamente que, para su constitucién y operacién con tal
caracter, no requieren de autorizacién de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, y, en el caso de las sociedades
financieras de objeto multiple no reguladas, deberan en
adicion a lo anterior, senalar expresamente que estan
sujetas a la supervision de la Comisiéon Nacional Bancaria y
de Valores, Gnicamente para efectos de lo dispuesto por el
articulo 56 de esta Ley. Igual mencién debera sefalarse en
cualquier tipo de informacién que, para fines de promociéon de
sus operaciones y servicios, utilicen las sociedades financieras
de objeto muiltiple no reguladas.

Se precisa la facultad de
supervision de la CNBV
ante las SOFOMs ER
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87-K

La proteccion y defensa de los derechos e intereses del
publico usuario de los servicios que, en la realizaciéon de las
operaciones sefialadas en el articulo 87-B de esta Ley,
presten las sociedades financieras de objeto multiple estara a
cargo de la Comision Nacional para la Proteccion vy
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, en términos
de la Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios
Financieros. Respecto de los servicios antes indicados, las
sociedades financieras de objeto multiple estaran sujetas a la
Ley citada, en los términos que aquélla contempla para las
instituciones financieras definidas en ella. En tal virtud, la
Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros podra ejercer, respecto de
las sociedades financieras de objeto multiple por la prestacion
de los servicios sefalados, las mismas facultades que dicha
ley le confiere y seran aplicables a dichas sociedades las
correspondientes  sanciones previstas en el propio
ordenamiento.

Las sociedades financieras de objeto multiple, al constituirse
con tal caracter, deberan comunicar por escrito dicha
circunstancia a la Comision Nacional para la Proteccion vy
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, a mas
tardar, a los diez dias habiles posteriores a la inscripcién del
acta constitutiva correspondiente en el Registro Publico de
Comercio.

Para efectos de lo previsto por el segundo parrafo del articulo 87-
B de esta Ley, para obtener el registro como sociedad
financiera de objeto multiple ante la Comision Nacional para
la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, las sociedades financieras de objeto muiltiple
observaran, en adicion a las disposiciones que al efecto
expida dicha Comision en términos de la Ley de Proteccion y
Defensa al Usuario de Servicios Financieros, lo siguiente:

a) Previo a su constitucion como sociedad financiera de
objeto muiiltiple, o a su organizacion bajo ese régimen en el
caso de sociedades ya constituidas, solicitaran a la
Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros su alta en el registro
acompanando la documentacion necesaria en términos de
las disposiciones de caracter general aplicables a dicho
registro. La Comision Nacional para la Proteccion y Defensa
de los Usuarios de Servicios Financieros emitira, en caso
que resulte procedente, opinion favorable para que los
interesados procedan con la formalizacion del acta
constitutiva de la sociedad financiera de objeto multiple o de
su asamblea de transformacion a dicho régimen. Tratandose
de sociedades financieras de objeto muiiltiple no reguladas
una vez constituidas o transformadas deberan obtener el
dictamen favorable a que se refiere el articulo 87-P de la
presente Ley.

b) Cumplido lo anterior, las sociedades financieras de objeto
multiple, deberan comunicar por escrito que cuentan con
dicho caracter a la Comision Nacional para la Proteccion y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros, a mas
tardar, a los diez dias habiles posteriores a la inscripcion del
acta constitutiva correspondiente o de la modificacion a sus
estatutos, en el Registro Puablico de Comercio
correspondiente a fin de obtener su registro. Contaran con el
mismo plazo para informar por escrito a dicha Comisidn,
cualquier modificacidon a sus estatutos, asi como el cambio
de domicilio social, asi como la disolucién, liquidacion,
transformacién o cualquiera otro acto corporativo de la
entidad que extinga su naturaleza de sociedad financiera de
objeto multiple.

Las sociedades que no obtengan su registro y aquéllas a las

Se establece la obligacién
a las SOFOMs de
registrarse ante la

CONDUSEF; asi como la

facultad de esta Comision

para cancelar el registro
de las sociedades que no
cumplan con esta
obligacion.
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que les sea cancelado conforme a lo previsto en este
articulo, no tendran el caracter de sociedad financiera de
objeto multiple.

Procedera la cancelacion del registro como sociedades
financieras de objeto multiple ante la Comision Nacional
para la Proteccién y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, previa audiencia de la sociedad interesada,
cuando:

a) En forma reiterada, a juicio de esa Comision, incumplan
con la obligacion de mantener actualizada la informacién
que deba proporcionarse en términos de esta Ley, la de
Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros, de la Ley para Regular las Sociedades de
Informaciéon Crediticia en atencion a lo previsto por el
articulo 87-C Bis de esta Ley, y de las disposiciones que
de ellas emanen;

b) En forma reiterada, aquellas sociedades a las que les
resulte aplicable incumplan con las disposiciones a que se
refiere el articulo 87-D de esta Ley, previa opiniéon que en ese
sentido emita la Comision Nacional Bancaria y de Valores y
comunique a la Comision Nacional para la Proteccion y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros;
c) En forma reiterada, a juicio de esa Comision, omitan
proporcionar la informacién que les sea requerida por dicho
organismo;

d) Si a pesar de las observaciones y acciones realizadas por
la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, reincide en el
incumplimiento a lo establecido en el articulo 95 Bis de esta
Ley o en las disposiciones de caracter general que de éste
deriven.

Para efectos de lo previsto en el presente inciso, se
considerara reincidente al que haya incurrido en una
infraccion que hubiese sido sancionada y, en adicién a
aquella cometa la misma infracciéon, dentro de los dos afos
inmediatos siguientes a la fecha en que haya quedado firme
la resolucion correspondiente;

e) Si la sociedad omite enviar a la Comision Nacional
Bancaria y de Valores o a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico en el periodo de un afio calendario, la informacion y
documentacién prevista en el articulo 95 Bis de esta Ley y
las disposiciones de caracter general que de éste deriven;
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f) Si la sociedad omite renovar el dictamen a que se refiere el
articulo 87-P de esta Ley, y

d) En los demas casos que al efecto establezca la Comisién
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros mediante disposiciones de caracter
general.

La pérdida del registro debera ser comunicada al publico en
general por los medios que se establezcan en dichas
disposiciones y debera ademas ser comunicada a la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, dentro de los diez
dias habiles siguientes a la fecha en que ello ocurra.
Para resolver la cancelacion del registro de una sociedad
financiera de objeto multiple regulada, la Comision Nacional
para la Protecciéon y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros debera contar con la opiniéon favorable de la
Comision Nacional Bancaria y de Valores.

La declaracion de cancelacion se inscribira en el Registro
Publico de Comercio, previa orden de la Comisiéon Nacional
para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios
Financieros y, cuando se trate de sociedades financieras de
objeto multiple reguladas se publicara en el Diario Oficial de
la Federacion.

Tratandose de sociedades financieras de objeto multiple
reguladas, la cancelacion de su registro por las causales
previstas en los incisos b), d) y e) del tercer parrafo de este
articulo, pondra en estado de disolucion y liquidacién a la
sociedad sin necesidad de acuerdo de la asamblea general
de accionistas, incapacitando a la sociedad para realizar sus
operaciones a partir de la fecha en que se le notifique la
misma.

La Comision Nacional Bancaria y de Valores promovera ante
la autoridad judicial para que designe al liquidador, si en el
plazo de sesenta dias habiles de publicada en el Diario
Oficial de la Federaciéon la declaraciéon de cancelaciéon del
registro no hubiere sido designado. Cuando dicha Comisién
o el liquidador encuentre que existe imposibilidad de llevar a
cabo la liquidaciéon de la sociedad, lo hara del conocimiento
del juez competente para que ordene la cancelaciéon de su
inscripcion en el Registro Publico de Comercio, la que
surtirdA sus efectos transcurridos ciento ochenta dias
naturales a partir del mandamiento judicial.

30




Los interesados podran oponerse a esta cancelaciéon dentro
de un plazo de sesenta dias habiles, contados a partir de la
inscripcion de la cancelacion en el Registro Publico de
Comercio ante la propia autoridad judicial.

Las sociedades financieras de objeto multiple que hubieren
cumplido con el requisito de inscripcion y mantengan su
informacién actualizada, podran llevar a cabo las actividades
previstas por el articulo 81-A Bis de esta Ley, previo
cumplimiento de los requisitos establecidos en dicho
precepto.

Las sociedades financieras de objeto multiple estaran
sujetas a lo dispuesto para las instituciones financieras en la
Ley de Proteccion y Defensa al Usuario de Servicios
Financieros, asi como a las disposiciones que la Comisién
Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros emita con fundamento en dicha ley.
Las sociedades financieras de objeto multiple deberan
abstenerse de utilizar en su denominacion, papeleria o
comunicaciones al publico, aquéllas palabras o expresiones
que se encuentren reservadas a intermediarios financieros
autorizados por el Gobierno Federal en términos de las leyes
financieras que regulen a dichos intermediarios. En los
casos en que asi se encuentre previsto por las leyes
financieras aplicables, las personas interesadas en su
utilizacion deberan solicitar las autorizaciones
correspondientes en términos de dichos ordenamientos. La
Comision Nacional para la Proteccion y Defensa de los
Usuarios de Servicios Financieros debera requerir a las
sociedades financieras de objeto multiple que obtengan
copia certificada de la autorizacion correspondiente para
otorgar el registro respectivo.

Las autoridades competentes para resolver las solicitudes
de autorizacién para la utilizacion de palabras reservadas a
que se refiere el parrafo anterior, estaran facultadas para
formular observaciones a los promoventes sobre Ila
denominacidon y objeto social contenido en los estatutos
sociales de las sociedades financieras de objeto muiiltiple y
requerir su solventacion, a fin de que los mismos se ajusten
a lo establecido en esta Ley.
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87-0

Las sociedades financieras de objeto miiltiple podran
agruparse en las respectivas asociaciones gremiales, las
cuales podran llevar a cabo, entre otras funciones, el
desarrollo y la implementacion de estandares de conducta y
operacion que deberan cumplir sus agremiados, a fin de
contribuir al sano desarrollo de Ilas mencionadas
sociedades.

Las asociaciones gremiales de sociedades financieras de
objeto multiple, en términos de sus estatutos, podran emitir,
entre otras, normas relativas a:

l. Los requisitos de ingreso, exclusién y separacion de sus
agremiados;

Il. El proceso para la adopcion de normas y la verificacion de
su cumplimiento, y

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

Las asociaciones gremiales podran llevar a cabo
evaluaciones peridodicas a sus agremiados sobre el
cumplimiento de Ilas normas que expidan dichas
asociaciones. Cuando de los resultados de dichas
evaluaciones tengan conocimiento del incumplimiento a lo
dispuesto en la presente Ley y en las disposiciones de
caracter general a que se refiere la fraccion Il anterior,
dichas asociaciones deberan informarlo a la Comision
Nacional Bancaria y de Valores, sin perjuicio de las
facultades de supervision que corresponda ejercer a la
propia Comision. Asimismo, dichas asociaciones deberan
llevar un registro de las medidas correctivas y disciplinarias
que apliquen a sus agremiados, el cual estara a disposicion
de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Las normas autorregulatorias que se expidan en términos de
lo previsto en este articulo no podran contravenir o
exceptuar lo establecido en la presente Ley y demas
disposiciones aplicables.

Se da la posibilidad a las
SOFOMs de establecer
agrupaciones gremiales.
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87-P

Las sociedades financieras de objeto muiltiple no reguladas
deberan tramitar ante la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores, previo a su registro, la emision de un dictamen
técnico en materia de prevencion, deteccion y reporte de
actos, omisiones u operaciones que pudiesen ubicarse en
los supuestos de los articulos 139, 148 Bis o 400 Bis del
Caédigo Penal Federal. Para tales efectos, la Comisién emitira
disposiciones de caracter general en las que se incluyan,
entre otros, el procedimiento y plazos para la solicitud,
realizacion de observaciones y resolucion otorgando o
negando el dictamen o, en su caso,
su renovacion.

A la solicitud respectiva se debera acompaiiar lo siguiente:
a) Documento de politicas, criterios, medidas vy

procedimientos internos que pretendan utilizar;
b) La designacion de aquellas estructuras internas que
funcionaran como areas de cumplimiento

en la materia;

c) Manifestaciéon bajo protesta de decir verdad respecto de
que cuentan con un sistema automatizado que coadyuve al
cumplimiento de las medidas y procedimientos que se
establezcan en las disposiciones de caracter general a que
se refiere el articulo 95 Bis de la presente Ley, y
d) Lo demas previsto en las citadas disposiciones de
caracter general.

Para la renovacion de dicho dictamen la Comision Nacional
Bancaria y de Valores considerara el cumplimiento que
dichas sociedades den a lo dispuesto por el articulo 95 Bis
de la presente Ley, asi como a las disposiciones de caracter
general que de éste deriven.

En caso de que la solicitud de la sociedad de que se trate no
sea resuelta en los plazos establecidos en las citadas
disposiciones, se entendera que fue resuelta en sentido
positivo.

Fuente: Torres (2016). Basado en Ley General de Organizaciones, Actividades y Auxiliares de Crédito (LGOAAC).
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Resumen del capitulo.

En este capitulo se abordd la definiciéon de una Sofom, asi como su antecedente
dentro del sistema financiero mexicano, mencionando sus origenes como Sofol y
su transformacion a Sofom, las cuales pueden ser de dos tipos: Entidades
Reguladas y entidades no reguladas; cada una de ellas se describié haciendo

hincapié en sus diferencias.

De manera enunciativa se listaron los ordenamientos aplicables a estas
sociedades, los cuales fueron reformados en 2014. Concluyendo la revision de
este capitulo con las generalidades de la Reforma financiera con especial atencién
a lo concerniente a las Sofomes. El objetivo es introducir al lector en las
caracteristicas de esta Reforma, ya que el impacto se estudia en el capitulo IV de

este trabajo.



CAPITULO II. Marco Teérico —

Administracion de Riesgos: Pruebas de estrés macroeconémicas.
Introduccion al Capitulo.

El objetivo de este capitulo es adentrar al lector a las caracteristicas de las
pruebas de estrés que se aplican a un sector determinado. En nuestro caso al

Sector Financiero Mexicano, especificamente al grupo de las Sofomes reguladas.

Como primera parte se da una semblanza de lo que es la Administracion de
Riesgos y lo que conlleva, hasta ubicar en esta materia de estudio a las pruebas
de estrés; si bien se inicia hablando de las pruebas aplicadas a un nivel micro
(organizacion individual), el capitulo concluira hablando de las pruebas aplicadas a

un nivel macroeconomico.

1.1 Generalidades de la Administracion de Riesgos.

1.1.1 Definicidn y tipos de riesgo.

Antes de hablar sobre la Administracion de Riesgos, es importante mencionar la

concepcion de Riesgo desde un punto basico hasta la aplicacion del término en el

contexto empresarial y macroeconémico.

a) El Diccionario de la Real Academia Espanola define al riesgo como una
contingencia o proximidad de un dafio. Ademas de mencionar nueve tipos de
riesgo: de crédito, interés, mercado, reinversion, especifico, operativo, pais,

sistémico y soberano.

b) Jorion (2013) menciona que el riesgo puede ser definido como la volatilidad de

los flujos financieros no esperados, generalmente derivada del valor de los
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activos o los pasivos. El menciona que las empresas estan expuestas a tres

tipos de riesgos: de negocios, estratégicos y financieros.

c) Por su parte Das (2006) menciona que el riesgo para las instituciones

financieras se encuentra impulsado simultdneamente por la introduccion de

productos que administren el riesgo y la necesidad de asumir los riesgos para

generar ganancias en un ambiente competitivo. Para las instituciones no

financieras, el riesgo es impulsado por factores como la volatilidad de los

mercados financieros.

Las acepciones anteriores tienen en comun la presencia de un efecto negativo

ante un cambio adverso de los factores de riesgo que afectan en una empresa, un

sector o una nacion. Ademas de mencionar diversos tipos de riesgo, los cuales se

muestran en la tabla 2.

Tabla 2. Tipos de Riesgo.

Tipos de
Riesgo

De negocios u operativos.

Son aquellos que la empresa esta dispuesta a asumir para crear ventajas competitivas y agregar

valor para los accionistas.

Estratégicos.

Son los resultantes de cambios fundamentales en la economia o en el entorno politico.

Financieros.

Estan relacionados con
posibles pérdidas en los
mercados financieros.

Riesgo de Mercado.

Se deriva de cambios en los precios de los activos y pasivos

financieros (o volatilidades)

Riesgo de Crédito.

Se presenta cuando las contrapartes estan
poco dispuestas o imposibilitadas para
cubrir sus obligaciones contractuales.

Riesgo Soberano.
Riesgo de Prepago.
Riesgo de Pago.

Riesgo de liquidez

Riesgo operacional.

Se refiere a las pérdidas potenciales
resultantes de sistemas inadecuados,
fallas administrativas, controles
defectuosos, fraude o error humano.

Riesgo de ejecucion.
Riesgo tecnoldgico.
Riesgo de modelo.

Legal.

Se presenta cuando una contraparte no tiene la autoridad legal o regulatoria para realizar una

transaccion.

Fuente: Torres (2016). Basado en Jorion (2013).
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Para efectos de este trabajo el efecto se enfocara en los riesgos financieros,

mismos que son mitigados mediante la Administracion de Riesgos.

1.1.2 La Administracion de Riesgos: Concepto y fases.

La Administracion de Riesgos puede considerarse como la administracion de
procesos continuos donde las exposiciones significativas son sistematicamente
identificadas, evaluadas y administradas. Normalmente el proceso se describe en

cinco pasos (Andersen & Terp, 2006):

1. Identificacion del riesgo: Durante esta fase se identifican las exposiciones mas
relevantes a través de medios como el anadlisis de las operaciones, la

evaluacion de Estados Financieros o el analisis de pérdidas historicas.

2. Evaluacion del riesgo: Considerando que no todas las exposiciones al riesgo
tienen el mismo peso, el tratamiento de estas debe ser priorizado atendiendo a

su significancia.

3. Control del riesgo: El riesgo puede ser controlado mediante la evitacion,
prevencion, reduccién, segregacion o transferencia. La evitacion se enfoca a
eliminar el riesgo completamente; la prevencion a reducir la probabilidad de
ocurrencia; como su nombre lo indica la reduccion se enfoca en reducir la
severidad asociada a los eventos; la segregacién distribuye el efecto del

riesgo y la transferencia traspasa el riesgo.

4. Financiacion del riesgo: Se constituye por la combinacién entre la retencion
del riesgo y la transferencia de diferentes porciones de costos potenciales por

pérdidas.
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5. Supervision del riesgo: Como su nombre lo indica consiste en vigilar la
ejecucion de los controles implementados para proceder con los ajustes

necesarios.
1.1.2.1 Medidas de Riesgo.

En su documento “Definiciones Basicas de Riesgos”, Banxico menciona que en
1952 Harry Markovitz propuso usar la variabilidad de los rendimientos de los
activos financieros, como medida de riesgo. Asi, la varianza de los rendimientos
de los activos, se mantuvo como la medida de riesgo universalmente aceptada
hasta finales de la década de los ochentas y principio de los noventas, cuando
finalmente se hizo evidente que esta es mas bien una medida de incertidumbre
que de riesgo. Coincidente con las grandes crisis financieras ocurridas
precisamente en este periodo, se vio la necesidad de que la medida de riesgo,
tenia que expresarse en términos de pérdidas potenciales, con una cierta

probabilidad de ocurrencia.
a). Valor en riesgo (VaR).

El VaR es un método para cuantificar el riesgo, el cual utiliza técnicas estadisticas
estandar que se usan de manera rutinaria en otros campos técnicos (...) el VaR
mide la peor pérdida esperada en un intervalo de tiempo determinado bajo

condiciones normales del mercado ante un nivel de confianza dado (Jorion 2013).
b). Analisis de estrés.

Banxico menciona en el documento “Definiciones Basicas de riesgos” que el
analisis de estrés busca subsanar esta deficiencia del VaR y consiste en valuar el
portafolio considerando impactos de gran magnitud en el nivel de los factores de
riesgo. Es un complemento al valor en riesgo debido a que se estima el valor de

un portafolio bajo condiciones de mercado que no se consideran normales.
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Grafica 3. Valor en riesgo (VaR)
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Fuente: Banxico (s.f.)

1.1.2.2 Modelos para el calculo del VaR.

a). Método Delta-Normal.

El método delta-normal asume que los rendimientos de todos los activos estan
distribuidos normalmente. Como el rendimiento de un portafolio es una
combinacién lineal de las variables normales, también éste esta distribuido de

manera normal (Jorion 2013).

b). Método de simulacién histoérica.

Para esto, se consideraran los ultimos n rendimientos diarios (o cualquier periodo
requerido desde el 17 de enero del 2001) de los factores de riesgo, rendimientos
que seran aplicados correspondientemente a los flujos esperados de la cartera
actual.

c). Prueba de estrés.



Las pruebas de estrés indican, bajo condiciones no normales, algunos puntos en
los extremos de la distribucién de pérdidas o ganancias de la cartera. La utilidad
de las pruebas de estrés depende de que éstas representen adecuadamente los

movimientos futuros del mercado.
d). Monte Carlo estructurado.

El modelo de simulacién Monte Carlo genera una distribuciéon aleatoria o escenario
de cambios en cada factor de riesgo basada en los parametros especificados para
cada factor y la matriz de varianza-covarianza seleccionada. La cartera se valua

en cada uno de estos escenarios.
En este trabajo se abordaran con mayor profundidad las pruebas de estrés.
1.2 ; Qué son las pruebas de estrés?

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 interesarse por comprender
mejor las vulnerabilidades de los sistemas financieros. Una de las técnicas clave

para cuantificar las vulnerabilidades son las pruebas de tensién (Cihaks, 2007).

De acuerdo con Lara (2013) esta prueba consiste en crear escenarios que
respondan a la pregunta “qué pasaria si...” que obliga a los administradores de
riesgo a predecir en condiciones de desastres financieros o de crisis provocadas
por problemas politicos o desequilibrios en la economia de algun pais con el que

tenga relacion comercial o financiera.

Otra definicion dada por Jorion (2013) menciona que este método denominado
algunas veces como analisis de escenario examina el efecto de grandes

movimiento simulados en variables financieras clave sobre el portafolio.
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En un contexto de analisis 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).
1.2 Fases de las pruebas de estrés.

Las pruebas de estrés macroecondmicas se derivan de simulaciones
microecondmicas y presentan un mayor reto para determinar la forma mas
apropiada de cuantificar el impacto agregado del shock en los portafolios de los
intermediarios. Son un conjunto de varios pasos complejos que pueden ser vistos
como una interaccién de habilidades: es en parte investigacion, parte diagnostico,

parte numérica y parte interpretacion (Quagliariello, 2009).

El proceso inicia con la identificacion de debilidades especificas o areas de
inquietud, seguido de la construcciéon de un escenario. El siguiente paso es un
diagrama con los resultados del escenario en un formato utilizable para el analisis
de los estados financieros de las instituciones financieras y entonces ejecutar un
analisis numérico considerando cualquier efecto secundario y finalmente resumir e

interpretar los resultados (Jones, et. al, 2004).

De acuerdo con Cihdks (2007) dado que dichos modelos generalmente no
incluyen las variables del sector financiero, el marco de pruebas de tension
también puede incluir un “modelo satélite” que establezca una correspondencia

entre (un subconjunto de) las variables macroeconémicas y las variables del
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sector financiero, especialmente la calidad de los activos. Dicho modelo satélite
puede construirse sobre los datos de bancos individuales durante un periodo de
tiempo: al utilizar técnicas de datos de panel; la calidad de los activos en bancos
individuales se puede explicar cdmo una funcion de las variables de los bancos
individuales y las variables a nivel del sistema. Junto al modelo macroecondémico,
el modelo satélite se puede utilizar para establecer una correspondencia entre los
shocks externos supuestos (por ejemplo, una disminucion en el PIB mundial) y los

shocks de calidad de los activos banco por banco).

Figura 2. Etapas de una prueba de estrés macroeconémica.
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Fuente: Quagliariello (2009).
1.2.1 Naturaleza, tipo y tamano de los shocks.

Una pregunta clave para direccionar la implementacion de la prueba de estrés es
que tan grande considerar el shock. Hay dos enfoques principales para traducir los

shocks y los escenarios macroecondmicos en variables del sector financiero: el
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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).

Figura 2. Marco de pruebas de tension.

Shocks externos

Y
Modelo macroeconémico Modelo satélite
Vincula los shocks externos con las Vincula las variables
variables macroecondmicas (por — macroeconomicas con la calidad de
gjemplo, el PIB, las tasas de interés y el los activos de los bancos (lo ideal
tipo de cambio). seria banco por banco).

| |

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

(Efectos

de retro- l
alimentacion?

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

Fuente: Cihaks (2007)

Segun Quagliariello (2009) para el riesgo de interés el shock es aplicado al nivel
de las tasas de interés, pero el subyacente y su correlacion también pueden ser
estresadas. El tamafo de este shock puede basarse en experiencia histérica o en

un escenario hipotético.

En cuanto al riesgo de tipo de cambio, el shock dependera de si la institucion
cuenta con posiciones en moneda extranjera y se considerara la volatilidad en la
prueba de estrés. Por su parte para el riego de liquidez debe considerarse
informacion histérica, no obstante, este shock puede ser producto de otros shock

sufridos por la economia, por lo que la institucion financiera debe considerarlo.
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1.2.2 Tipos de riesgos.

Las pruebas de estrés pueden ser aplicadas tanto para activos y pasivos y puede
ser utilizada para medir varios riesgos: Riesgo de mercado (posibilidad de
pérdidas por cambios en los precios), riesgo de crédito (pérdida potencial por
faltas de los prestatarios o por incumplimiento de los contratos), riesgo de liquidez
(posibilidad de pérdida por activos no liquidos) o riesgo de contagio (posibilidad de

la pérdida resultante de fallas en otras instituciones financieras). (IFM, 2005)

En seguida se presenta una descripcion de cada tipo de riesgo atendiendo lo

mencionado por Cihaks (2007).
11.2.3 Riesgo de crédito.

Los préstamos constituyen la esencia de las operaciones bancarias tradicionales.
En la mayoria de los sistemas bancarios, el riesgo de crédito es el tipo de riesgo
clave. Al mismo tiempo, es el tipo de riesgo en el que los modelos existentes

tienen mayor necesidad de ser reforzados.

Existen tres grupos basicos de enfoques para representar el riesgo de crédito
como parte de las pruebas de tension. En primer lugar, existen los enfoques
mecanicos (generalmente utilizados si no hay suficientes datos o si los shocks son
diferentes de los shocks anteriores). En segundo lugar, existen los enfoques
basados en los datos sobre el rendimiento de los préstamos (por ejemplo,
probabilidades de incumplimiento de pago, pérdidas a causa del incumplimiento
de pago, préstamos improductivos y reservas) y en las regresiones (por ejemplo,
regresion de una sola ecuacion, estructural y de vectores autorregresivos). Por
ultimo, existen los enfoques basados en los datos del sector empresarial (por

ejemplo, coeficiente de apalancamiento o cobertura de intereses) y, posiblemente,
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en los datos del sector de los hogares (a pesar de que estos datos, por lo general,

son mucho mas dificiles de recopilar que los datos del sector empresarial).
1.2.4 Riesgo de tasas de interés.

El riesgo directo de las tasas de interés es el riesgo que corre una institucion
financiera cuando existe una discordancia entre las sensibilidades con respecto a
la tasa de interés de sus activos y sus pasivos. Ademas, la institucion financiera
también esta expuesta al riesgo indirecto de las tasas de interés, que resulta del
impacto que tienen los cambios de la tasa de interés en la solvencia y la
capacidad de pago de los prestatarios. El riesgo indirecto de las tasas de interés

es parte del riesgo de crédito.
11.2.5 Riesgo cambiario.

El riesgo cambiario es el riesgo de que las modificaciones en el tipo de cambio
incidan en el valor en moneda local de los activos, los pasivos y las partidas
extraordinarias de las instituciones financieras. El riesgo cambiario se compone de
tres tipos de riesgo: el riesgo de solvencia directo (que surge de las posiciones
abiertas netas de los bancos en divisas y aquellas en moneda local que estan
indexadas segun los tipos de cambio); el riesgo de solvencia indirecto (que surge
del impacto de las posiciones cambiarias que toman los prestatarios con respecto
a su solvencia y capacidad de pago, y, por ende, con respecto a las instituciones
financieras); y el riesgo de liquidez cambiaria (que surge del desfase en la liquidez
de las divisas).

11.2.6 Riesgo de contagio interbancario.
Se refiere al contagio a través de las insolvencias (‘riesgo de contagio

interbancario por solvencia”). También existe el riesgo de contagio de liquidez, que

posiblemente sea de gran importancia, a través de las corridas bancarias que se
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desencadenan por una corrida de otro banco. El principio de tener una matriz de

“‘exposiciones al riesgo” interbancarias es el mismo en todas las pruebas de

contagio, pero la especificacion de la matriz es diferente para una prueba de

liquidez.
Figura 3. Contagio interbancario macro.
Impacto del Ma.tri_z de
Shock de la coeficiente de  Quiebra de los exposiciones al
prueba de capital de bancos :> riesgo
tensién cada banco individuales interbancarias
agregada T ]
~_

~7
Impactos agregados del
resultado de la prueba
de tension

Segunda ronda de
quiebras bancarias
desencadenadas
por el contagio

Fuente: Cihaks (2007).

1.3 Metodologias para las pruebas de estrés.

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 simulacion son definidos como analisis de sensibilidad

y analisis de escenarios, respectivamente (Quagliariello, 2009).



Figura 4. Métodos de pruebas de estrés.

Macroaconamic
stress tests

B I :
~

Sensitivity
analyses

-

|. approach l

AN

Scanario
analyses

I

J/f___l___ /___I_
[ Battom- u;\\ ." Top- dc-l.-h' /Bmmm up
approach

/J kppmcn ]

ﬂup down

apprn&c

Fuente: Quagliariello, 2009

11.3.1 Analisis de sensibilidad.

Una de las principales caracteristicas de este analisis es tratar de identificar las

variables mas 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, 2011)

Gatica (2011) menciona que 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 determinacion de los horizontes

temporales de cada shocks deberia tener en cuenta la heterogeneidad de los

distintos 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.



11.3.2 Analisis de escenarios.

En su investigacion Gatica (2011) menciona que los escenarios consisten
basicamente en evaluar la capacidad de respuesta del sistema financiero frente a
cambios simultaneos en variables macro financieras. EI motivo principal para
utilizar este tipo de analisis en vez del analisis 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.

Sorge (2004) aborda las siguientes técnicas para la estimacion de modelos para el
analisis 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 institucion bancaria o el mercado bancario agregado

utilizando las variables econdmicas en un periodo de tiempo.

b) Datos de Panel: este método es una extensiéon de la técnica anterior 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 pais en el tiempo. De esta forma es posible captar
la heterogeneidad de cada elemento que compone la muestra a analizar,
asi como también cdmo es que los afecta la situacion econdémica de

acuerdo a esa diferencia de sus caracteristicas (Gatica, 2011).

c) Modelos Estructurales: Basicamente la idea esta en medir el riesgo de un
quiebre general del sistema financiero y no simplemente en instituciones
individuales. El énfasis esta en medir la exposicion del sistema financiero a

shocks en variables macroeconémicas (Gatica, 2011).
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d) Modelos VaR: Este método consiste en estimar las pérdidas esperadas
bajo una medida estadistica que cuantifica la sensibilidad de un portafolio a
diferentes fuentes de riesgo. Se simulan diferentes escenarios econdémicos
y luego se genera una distribucion de probabilidad de pérdidas (Gatica,
2011).

1.4 Ejemplos de pruebas de estrés de Sistemas Financieros.

Retomando lo abordado en este capitulo, existen dos enfoques para el desarrollo
de pruebas de estrés; de arriba hacia abajo y de abajo hacia arriba. Ahora bien, de
acuerdo al tipo de riesgo a analizar es el shock que se realizara en la variable
economica que corresponda. Finalmente, dependiendo del impacto que se quiere
analizar (sea un factor de riesgo o un escenario multifuncional) se aplicara una
analisis de sensibilidad o un analisis de escenarios; para este ultimo se pueden
utilizar los siguientes modelos atendiendo a las caracteristicas de la informacion

con la que se cuenta.

Cada pais realiza las pruebas de estrés atendiendo los supuestos mencionados
anteriormente, en la tabla 3 se muestran ejemplos del tipo de shock y riesgos

analizados por distintos paises.
Resumen del capitulo.

Teniendo en cuenta la realizaciéon de una prueba de estrés como parte de esta
investigacién, en el segundo capitulo se abordé la definicion de pruebas de estrés,
delimitando la atencion a las pruebas macroecondmicas realizadas por los
Sistemas Financieros, con el apoyo de trabajos realizados por investigadores del
Fondo Monetario Internacional, se describen las etapas que generalmente

presenta una prueba de estrés macroecondmica.
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Como parte de estas fases se describe la naturaleza, el tipo y el tamafio de los
shocks que se utilizan en los escenarios adversos y los cuales son aplicables
dependiendo de las caracteristicas del sector a estresar; al igual que el método
aplicar, independientemente de requerir un analisis de sensibilidad y de

escenarios el método puede variar segun la informacion disponible.

Adicionalmente, se describen los tipos de riesgo que Basilea requiere identificar en
una prueba de estrés macroecondmica: Riesgo de crédito, de tasa de interés,
cambiario y de contagio interbancario. Estos pueden no ser aplicables segun la

influencia de cada variable macroecondmica.



Tabla 3. Ejemplos de pruebas de tensiéon en informes de estabilidad financiera

Pais Cobertura | Conclusion principal Shock Shock de Shock de Otros shocks Escenario Riesgo Contagio
de crédito tasas de interés tipe de cambio cambiario
indirecto
Ldustria Todos los  [Las pruebas de Aumento del 30% en [Desplazamiento hacia[Apreciacion/deprecia [Riesgo de precios [Si Si Si
2/ lbancos tension sustentaban  |las reservas para arriba en las curvas  |c16n del EUR en de las acciones.
evaluaciones préstamos del EUR, el USD y el |un 10%. Estimacion
positivas de la mncobrables con CHF: desplazamiento|del peor caso.
capacidad de afrontar [respecto a los hacia abajo en la
riesgos. préstamos. curva del YEN.
[Repuiblica |Todos los  |Sistema basicamente [Aumento del 30%  |Aumento de Depreciacion de la Si, dos Si Si
Checa [bancos estable. Cambio en los PI o de 1 pto. pet./2 ptos. pet. |moneda nacional escenarios
reciente de riesgo de |3 ptos. pet.enla Combinacién de del 15 0 20%.
crédito a riesgo de  |razon PI/PT. déficit ponderado y
tasas de mteres. métodos de duracion.
IDinamarca |6 grupos  |Las instituciones Aumentode 1 0 Aumento de 1 o Disminucién Si, varias No No
nordicos y  [bancarias aumentaron (2,25 ptos. pet. en las (3 ptos. pet. en las del 30% en los combinacione
46 instifucio|su resistencia en gran |pérdidas por tasas de interés. precios de las s de los
nes danesas (medida. préstamos al sector  [Dismunucidon de acclones. shocks aqui
(de un total privado. 1 pto. pet. en la tasa Disminueién detallados.
de 99) activa promedio. del 40% en los
mgresos por
comisiones y en las
comisiones netas.
Ldlemania |[Una muestralActualmente no Riesgo de crédito Cambios de la curva |Apreciacion o Disminucién de los|Si, “escenario No No
de bancos; |existe riesgo para la |calculado mediante |de rendinuentos en el |depreciacion del EUR|precios de las del precio del
compaiiias |estabilidad financiera.jun modelo corto plazo, cambios |del 15%. acciones del 30% |petroleo™,
de seguros economeirico. paralelos en todos los en todos los “escenario de
vencimientos y mercados. la tasa de
fluctuaciones en interés”.
el ntervalo a Escenario del
medio plazo. riesgo de
crédito
determinado
segln un
modelo
economeétrico.

Fuente: Cihaks, 2007.
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CAPITULO IIl. Pruebas de estrés en el Sector Financiero mexicano.

Introduccién al capitulo.

Teniendo en cuenta que para efectos de este trabajo se aplicara una prueba de
estrés a un tipo de entidad financiera, en este capitulo abordaremos la aplicacion

de pruebas de estrés en el Sistema Financiero de México.

Para ello se inicia del origen de la obligacién: el Comité de Basilea. Se mencionan
los acuerdos de Basilea |, Il y Ill; para centrar la atencion en las pruebas de estrés.

Posteriormente se aborda el caso de Banxico, definiendo el método utilizado.
lll.1 Comité de Supervision Bancaria de Basilea.

El Comité de Basilea tiene sus origenes en el turbulento mercado financiero que
siguio del colapso de tipos de cambio regulados del sistema de Bretton Woods en
el ano 1973. Después de la caida de Bretton Woods, muchos bancos incurrieron

en grandes pérdidas en moneda extranjera.

En respuesta a estos y otros trastornos en los mercados financieros
internacionales, los gobernadores de los Bancos Centrales de los paises
miembros del G-10 establecieron un Comité de Supervision y Regulacion Bancaria

Practicas al final de 1974. Mas tarde cambid el nombre del Comité de Basilea.

El Banco de Pagos Internacionales (BIS) en su documento Carta estatutaria,
menciona que el Comité de Supervision de Basilea (BCBS) es el principal
organismo normativo internacional para la regulacion prudencial de los bancos y
constituye un foro de cooperacién en materia de supervision bancaria. Su mandato
es mejorar la regulacion, la supervision y las practicas bancarias en todo el mundo

con el fin de afianzar la estabilidad financiera.
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Los miembros del BCBS son organismos con potestades directas de supervision
bancaria y bancos centrales. Mediante consulta previa con el Comite, el
Presidente del BCBS puede invitar a otros organismos a participar como
observadores en el BCBS. La calidad de miembro y observador se sometera a

examen periédicamente.
l11.2 Acuerdos del Comité de Basilea.

a) Basileal
El Acuerdo de Capitales de 1988 estableciéo un requerimiento minimo de capital
basado unicamente en el riesgo de crédito. En éste se establecio que el capital
minimo deber ser al menos el 8% de los activos ponderados por su riesgo. Mas

adelante en 1996 se realiz6 una enmienda para incorporar el riesgo de mercado.

b) Basilealll.

El Nuevo Acuerdo de Capital, también llamado NAC o Basilea Il, es un documento
con principios y recomendaciones propuestas por el Comité de Basilea sobre
Supervision Bancaria, que tiene como objetivo la convergencia regulatoria hacia
estandares mas eficaces y avanzados sobre medicion y gestion de los principales
riesgos de las instituciones financieras y bancarias. Basilea Il fue publicado en
junio de 2004 como un nuevo estandar para la medicion de riesgo en los bancos, y
para procurar una mejor asignacion del capital para cubrir dichos riesgos. El nuevo
acuerdo, se basa en tres pilares: Requerimiento de capital, proceso de supervision
y disciplina de mercado. (Banxico, s.f.)

c) Basileallll.
Surge como respuesta a la crisis financiera internacional, que evidencid la
necesidad de fortalecer la regulacion, supervision y gestion de riesgos del sector
financiero. EI Comité de Basilea acordd el marco de Basilea Il en septiembre del
2009 y se publicaron las propuestas concretas, via documentos consultivos, en

diciembre del 2009. Estos documentos consultivos constituyen la base de la
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respuesta del Comité a la crisis financiera y forman parte de las iniciativas
mundiales para fortalecer el sistema de regulacién financiera que han sido
propuestos por los lideres del G-20. Las medidas planteadas estan encaminadas a

(Banxico, s.f.):

e Exigir mas capital y de mayor calidad.
e Establecer unos requerimientos minimos de liquidez (a corto y largo plazo).
e Fijar un radio maximo de endeudamiento.

e Mayor intensidad regulatoria.

El tema de Basilea es muy amplio, por lo que para efectos de este trabajo se
prestara mayor atencion a los acuerdos que abordan las Pruebas de estrés o de

tension.
lll.3 Basilea Il y lll: Pruebas de tensién.

Derivado de las diversas crisis sufridas a nivel mundial, surgié la necesidad de
revisar si las pruebas de tension que se realizaban, de verdad proporcionaban la
vision correcta de los dafios. Como resultado de esto se establecié la obligacidon
tanto a gobiernos cono a instituciones financieras de reconsiderar los shocks

utilizados en sus pruebas.

El Pilar 1 de Basilea Il también establece que la calificacion del prestatario debe
reflejar la evaluacidon del banco acerca de su capacidad de pago aun en
circunstancias econdmicas adversas y obliga explicitamente a los bancos a
someter sus carteras de crédito a pruebas de tension en caso de una recesion
moderada (dos trimestres consecutivos de crecimiento nulo) (Saurina & Persaud,
2008).

De acuerdo con el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, la crisis financiera
también ha revelado deficiencias en la organizacion de los programas de pruebas
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de tension. Antes de la crisis, algunos bancos realizaban estas pruebas de forma
aislada en la unidad de riesgos, sin apenas interaccion con las distintas areas de
negocio, que por tanto no les concedian demasiada credibilidad. Ademas, en
ciertos bancos estas pruebas se realizaban de forma mecanica. Aunque las
pruebas pueden realizarse de forma rutinaria dentro de un programa integral (por
ejemplo, para vigilar los riesgos de fondo), no se obtiene una panoramica
completa al no tenerse plenamente en cuenta los cambios en las condiciones del
negocio ni incorporar las opiniones cualitativas de distintas areas del banco.
Ademas, en muchos casos las pruebas se realizaban en unidades autonomas que
estudiaban lineas de negocio o tipos de riesgos concretos, creando asi barreras
departamentales que impedian integrar los resultados de las pruebas cuantitativas

y cualitativas en todo el banco.

Durante 2009, el Banco de Pagos Internacionales publicé los principios para la
realizacidn y supervision de pruebas de tension, los cuales, deben aplicar con un

criterio de proporcionalidad:

1. Las pruebas de tensidén deberan formar parte integral de la cultura general
de buen gobierno y gestion de riesgos del banco. Las pruebas deberan ser
vinculantes, de modo que sus resultados influyan en la toma de decisiones
a los niveles directivos oportunos, incluidas las decisiones de negocio
estratégicas del Consejo de Administracion y de la Alta Direccion. La
implicacidon de ambos 6rganos en el programa de pruebas de tension es

esencial para su eficaz funcionamiento.

2. El banco debera utilizar un programa de pruebas de tension que: promueva
la identificacion y control del riesgo; ofrezca una perspectiva del riesgo
complementaria a la de otras herramientas de gestién del riesgo; y mejore
la gestion del capital y de la liquidez, asi como la comunicacion interna y

externa.
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3. Los programas de pruebas de tensién deberan contemplar las opiniones de

toda la organizacion y cubrir diversas perspectivas y técnicas.

4. Debera documentarse por escrito las politicas y procedimientos que rigen el
programa de pruebas de tension del banco, cuyo funcionamiento también

debera quedar adecuadamente documentado.

5. El banco debera contar con una infraestructura robusta y suficientemente
flexible para acomodar pruebas de tension diversas y susceptibles de

cambiar con un apropiado nivel de desagregacion.

6. El banco debera mantener y actualizar periddicamente su marco de
pruebas de tension. La eficacia del programa, asi como la robustez de sus
principales componentes, deberan evaluarse con regularidad e

independencia.

7. Las pruebas de tension deberan cubrir una serie de riesgos y areas de
negocio, también para el conjunto de la entidad. El banco debera ser capaz
de integrar eficazmente toda su gama de actividades en materia de pruebas
de tension a fin de ofrecer una imagen completa del riesgo asumido por el

conjunto de la entidad.

8. Los programas de pruebas de tensién deberan cubrir diversos escenarios’,
incluidos los de tipo prospectivo, e intentar contemplar las interacciones en
el conjunto del sistema y los efectos de retroalimentacion.

! La eficacia del programa de pruebas de tensidn pasa por englobar escenarios que cubran toda una gama de
eventos y de grados de severidad. De este modo, los directivos de la entidad entenderdn mejor las
vulnerabilidades y el efecto de los perfiles de pérdida no lineales. Las pruebas de tensién deberan aplicarse
con flexibilidad e imaginacion, al objeto de identificar mejor las vulnerabilidades ocultas. La falta de
imaginacion podria llevar a subestimar la probabilidad y severidad de eventos extremos y a ofrecer una falsa
sensacion de seguridad sobre la capacidad de respuesta del banco (Comité de Supervision Bancaria de

Basilea, 2009).
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9. Las pruebas de tension deberan orientarse hacia eventos susceptibles de
ocasionar los mayores dafos, ya sea por el tamafio de la pérdida o por el
deterioro de la reputacion. El programa de pruebas de tension también
debera determinar qué escenarios podrian amenazar la viabilidad del banco
(pruebas de tension inversas), descubriendo asi riesgos ocultos e

interacciones entre riesgos.

10.En su programa general de pruebas de tension, el banco debera tener en
cuenta presiones que afecten simultaneamente a los mercados de
financiacion y de activos, asi como el impacto de una reduccion de la

liquidez de mercado en la valoracion de las exposiciones.

11.Debera cuestionarse sistematicamente la eficacia de las técnicas de

reduccion del riesgo.

12.El programa de pruebas de tension debera cubrir explicitamente productos
complejos y disefiados a medida, como las itulizaciones. Las pruebas sobre
activos titulizados deberan considerar los activos subyacentes, su
exposicion a factores sistematicos de mercado, las clausulas contractuales
relevantes y sus criterios de activacion, asi como el impacto del
apalancamiento, particularmente con arreglo al nivel de subordinacién en la

estructura de la emision.

13.El programa de pruebas de tension del banco debera abarcar el riesgo
pipeliney el riesgo warehouse?, con independencia de la probabilidad de

que estas exposiciones sean titulizadas.

? Las pruebas de tension son particularmente importantes en la gestién del riesgo de mantenimiento
forzado de los activos (warehouse) y del riesgo de pipeline (el riesgo de que el originador de una operacion,
una vez asumida la deuda, no pueda sindicarla o colocarla entre otros inversionistas). Muchos de los riesgos
asociados a estas exposiciones surgen cuando el banco es incapaz de acceder al mercado de titulizacion
debido a tensiones especificas a la entidad o generales del mercado. En consecuencia, el banco deberd
incluir dichas exposiciones en sus pruebas de tensién periddicas con independencia de la probabilidad de
gue éstas sean titulizadas (Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2009).
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14.El banco debera perfeccionar sus metodologias para pruebas de tension
para reflejar el efecto del riesgo de reputacion. También debera integrar en
su programa de pruebas los riesgos procedentes de vehiculos fuera de

balance y de otras estructuras relacionadas.

15.El banco debera perfeccionar sus métodos de pruebas de tension para
contrapartes muy apalancadas a la hora de considerar su vulnerabilidad
frente a determinados tipos de activos o a fluctuaciones del mercado, y de
evaluar el posible riesgo wrong-way® relacionado con las técnicas de

limitacion del riesgo.

16.Los supervisores deberan realizar evaluaciones periddicas y exhaustivas de

los programas de pruebas de tension de los bancos.

17.Los supervisores deberan exigir a la Direccion la adopcion de medidas
correctivas si se identifican deficiencias importantes en el programa de
pruebas de tensidén o si el proceso de toma de decisiones no incorpora

adecuadamente los resultados de las mismas.

18.Los supervisores deberan evaluar y, en caso necesario, cuestionar el
alcance y la severidad de los escenarios de tensién aplicados al conjunto
de la entidad. También podran exigir a los bancos que utilicen escenarios
concretos o que evaluen escenarios que amenazarian su viabilidad

(pruebas de tensioén inversas).

* El banco puede haber asumido importantes exposiciones brutas frente a contrapartes apalancadas, como
hedge funds, avalistas financieros, bancos de inversion y contrapartes para derivados, que podrian estar
muy expuestas a determinadas clases de activos y a las fluctuaciones del mercado. En circunstancias
normales, estas exposiciones suelen estar plenamente aseguradas mediante el depdsito de garantias que se
reponen continuamente, por lo que la exposicién neta es nula o insignificante. Sin embargo, en caso de
fuertes perturbaciones en los mercados, estas exposiciones podrian aumentar bruscamente, pudiendo
producirse una correlacién cruzada entre la solvencia de dichas contrapartes y los riesgos de los activos
cubiertos (es decir, el riesgo wrong-way). El banco debera perfeccionar sus métodos de pruebas de tension
para tales contrapartes a fin de reflejar adecuadamente estos riesgos poco probables correlacionados
(Comité de Supervision Bancaria de Basilea, 2009).
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19.En virtud del Segundo Pilar de Basilea I, los supervisores deberan incluir
los resultados de las pruebas de tension del banco al examinar la
evaluacion interna del capital del banco y su gestion del riesgo de liquidez.
En concreto, deberan considerar los resultados de las pruebas de tension

prospectivas al evaluar la suficiencia del capital y la liquidez del banco.

20.Los supervisores deberan considerar la realizacion de pruebas de tension

basadas en escenarios comunes.

21.Los supervisores deberan entablar un dialogo constructivo con otras
autoridades publicas y con el sector bancario para identificar
vulnerabilidades sistémicas. También deberan cerciorarse de que éstos
cuentan con la capacidad y los recursos necesarios para evaluar los

programas de pruebas de tension de los bancos.

Posteriormente Basilea Il (acuerdo suscrito en Septiembre de 2010 y el cual debe
implementarse el 31 de diciembre de 2012), aunque mantiene la estructura de lo
establecido en Basilea Il, establece cambios sobre el nivel de adecuamiento de
capital puesto que en las ultimas crisis economicas, sobre todo la ultima
comenzada en Estados Unidos, la responsabilidad en el contexto de los bancos ha
sido mucho mayor. En este sentido, esta nueva normativa no solo exige que haya
un colchén de recursos mas amplio para hacer frente a futuras turbulencias, sino
que también da una mayor importancia a las Pruebas de Tensidén que los bancos
debiesen realizar para evitar grandes pérdidas potenciales y con ello afectar el

sistema financiero bancario (Gatica, 2011).
I11.4 Pruebas de estrés en el Sistema Financiero Mexicano.

En la Republica Mexicana es el Banco de México quien desarrolla este tipo de

pruebas para conocer la fortaleza del sector financiero, la metodologia que dio a
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conocer en su Reporte sobre el Sistema Financiero de septiembre 2013, se

describe a continuacion.
1ll.4.1 Metodologia del Banco de México.

Las pruebas de estrés se construyen a partir de la generacion de escenarios en
los que los valores iniciales de los factores de riesgo sufren cambios basados en
situaciones macroeconomicas extremas pero plausibles. A partir de dichos
escenarios, se estudia el efecto que tienen los nuevos niveles de los factores de
riesgo en el balance de las instituciones financieras. Para la construccion de los
escenarios de estrés se utiliza un modelo macroeconédmico que genera los
cambios en las principales variables macrofinancieras; estas variables a su vez
son utilizadas como insumo en tres distintos submodelos o modelos satélite. El
primero genera las curvas de tasa de interés, el segundo los cambios en
probabilidades de incumplimiento y el crecimiento en las carteras de los bancos y
el tercero la dinamica de la evolucion del capital de los bancos. Las trayectorias de
las variables macroeconémicas se generan a través de un modelo de vectores
autorregresivos (VAR). Estos modelos permiten aprovechar toda la informacién
disponible para explicar la interaccion entre las variables y generar prondsticos.

Matematicamente el modelo se puede escribir como:

Donde: Yt = Vector de variables en el tiempo
t = tiempo
p = es el numero de rezagos que se consideran en la estructura de
dependencia;
A = es la matriz de coeficientes que determinan la interaccion entre

las variables incluyendo sus rezagos.
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et = es un término que representa un error en t.

A la matriz Ai se le imponen restricciones en términos de las interacciones entre
las variables, para tener un modelo VAR estructural consistente con el supuesto
de economia pequefa y abierta. Por ello, las variables extranjeras interactuan
entre ellas y afectan a las variables nacionales, mientras que las variables
nacionales unicamente interactuan entre si. La curva de tasas se genera a partir
de un VAR en el que se modelan los nodos mas representativos de la tasas de

interés, incluyendo aquellos utilizados en el VAR macro.

Una vez obtenidos los prondsticos del modelo macro, estos se utilizan en el de
tasas para modificar tanto las pendientes como los niveles de las curvas. Para la
estimacion de las probabilidades de incumplimiento se utiliza un modelo ARIMA
con las variables macroecondmicas como variables exogenas. Matematicamente,

el modelo de probabilidad de incumplimiento resulta:

P q
d ' Ad
NPD,=a,+o'x,+Y BANPD,_ +>6n,  +n,

3
J=1 Jj=1

Donde: PD = es la probabilidad de incumplimiento,
Xt = es un vector de variables macroeconémicas
Hit = es una choque aleatorio,
a0, Bj, 6j y a1 = son parametros a estimar

Todos los modelos se estiman a través del método de maxima verosimilitud. Con
los modelos anteriormente descritos se generan los valores de las variables
macrofinancieras en los escenarios de estrés, asi como las curvas de tasa de
interés y las probabilidades de incumplimiento asociadas a cada escenario. De
esta forma se construyen dos conjuntos de escenarios de distinta severidad: el
primero se caracteriza por variaciones moderadas en los factores de riesgo,

mientras que el segundo contiene escenarios severos que corresponden con un
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entorno de mayores tasas de interés en los Estados Unidos y un entorno recesivo

en México.

Las variables macroecondmicas utilizadas por el Banxico en este ejercicio son la
tasa de cetes a 28 dias, el saldo de la cartera de crédito vigente, desempleo, el
IGAE, el IPC, la inflacion, el precio del petréleo, el tipo de cambio, el indice Dow
Jones, el indice de produccion industrial de los Estados Unidos y las tasas de los
bonos del tesoro estadounidense de tres meses y de diez aios. Este conjunto de
variables permiten evaluar los cambios en el valor de la posicion de mercado de
los bancos y construir asi las distribuciones de pérdidas y ganancias de estos

intermediarios
11l.4.2 Obligacion de cada institucion de someterse a pruebas de estrés.

En México cada institucion financiera debe realizar pruebas de estrés como una
herramienta para la toma de decisiones vy, las caracteristicas de estas pruebas se
encuentran definidas en las Disposiciones de caracter General aplicables a las

Instituciones de Crédito, como se aprecia en el articulo 69 fraccion VII:

Articulo 69.- El director general de la Institucion, sera responsable de vigilar
que se mantenga la Independencia necesaria entre la unidad para la
Administracion Integral de Riesgos y las Unidades de Negocio.

Adicionalmente debera adoptar las medidas siguientes:

(...)

VIIl. Asegurarse de que los escenarios y supuestos utilizados en las
pruebas de estrés contenidas en el Anexo 12-B de las presentes
disposiciones, sean de una severidad tal que pongan de manifiesto las
vulnerabilidades de la Institucion. En todo caso, para el cumplimiento de lo
anterior, el director general podra auxiliarse del personal que determine, en

cuyo caso debera hacerlo del conocimiento de la Comision.
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Siendo los requisitos minimos, los siguientes:

I. Establecer los riesgos y vulnerabilidades que esperan identificar con la

realizaciéon de las pruebas de estrés.

II.  Contemplar escenarios especificos de la Institucién, sistémicos vy
combinados, que consideren perspectivas de corto y largo plazo, asi como sus
efectos en la estructura y resultados financieros de la Institucién, evitando
descartar aquellos escenarios de baja ocurrencia esperada y alto impacto
estimado para la Institucion. El disefio de los escenarios debera observar el tipo de
operaciones y exposiciones a los que esta sujeta la Institucién, de tal forma que
refleje su grado de complejidad y sea conforme a los lineamientos definidos por su
Consejo, en los cuales se deberan de considerarlos eventos de estrés
mas recientes y los de mayor volatilidad a los que se puede enfrentar la

Institucion.

lll. Considerar al menos los siguientes supuestos en los escenarios sefalados

en la fraccion Il anterior:

1. Reducciones significativas en el precio de mercado y en la liquidez de

los activos debido a condiciones adversas exdgenas.

2. Movimientos adversos en los precios de las divisas con las que opera

la Institucién, cuyo impacto afecte su posicion financiera.

3. Inestabilidad del financiamiento y su retiro masivo, distinguiendo al

menos:

i. La salida de una proporcion de los depdsitos minoristas (clientes de

ventanilla y pequefias empresas).

i. La salida de una proporcion del financiamiento no garantizado,

proveniente de personas morales (depdsitos mayoristas).
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iii. La pérdida parcial del financiamiento obtenido por deterioro de las
garantias otorgadas, de corto plazo, dependiendo del tipo de activo y
contraparte.

4. Pérdidas de valor por la liquidacion forzosa de activos necesaria para

hacer frente a pasivos o posiciones no cubiertas en el corto plazo.

5. Correlacion y dependencia entre todas las fuentes de financiamiento

de mercado.

6. Requerimientos adicionales por una disminucion en la calificacion de la
Institucién considerando salidas de efectivo y requerimientos adicionales de

garantia.

7. Reduccion de la disponibilidad de lineas de crédito contingentes

otorgadas a la Institucion.
8. Restricciones legales y operacionales para transferir y recibir fondos.

9. Restricciones para interactuar con otros participantes del mercado, asi
como problemas de liquidez, en los que la disponibilidad de financiamiento

con su matriz se viera reducida;

10. Afectacion del flujo de efectivo derivado del incumplimiento de

obligaciones pactadas por sus contrapartes, corresponsales o custodios;

11. Incremento en la volatilidad del mercado, lo que afectaria la calidad de
las garantias otorgadas y la exposicion en derivados debido a cambios en
valuacion, implicando un incremento en la posicion de las garantias

otorgadas u otras necesidades de liquidez.
12. Disposicion de lineas de crédito irrevocables por parte de los clientes.

13. Necesidad de la Institucion de recomprar deuda o hacer frente a
obligaciones no contractuales con el objetivo de mitigar el riesgo

reputacional.

14. Disponibilidad limitada de activos liquidos y de alta calidad sobre los

cuales, en un escenario de estrés, pueda disponer sin restricciéon alguna,
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IV. Identificar los supuestos, Factores de Riesgo, parametros de riesgo y los
motivos especificos que podrian desencadenar alguno de los escenarios a los que
se refiere la fraccion Il; asi como su efecto en los resultados de las pruebas de

estrés, y en el plan estratégico de la Institucion.

V. Considerar los riesgos de la Institucion, de cada una de sus Subsidiarias
Financieras, las Subsidiarias No Financieras, el Riesgo Consolidado, asi como el
riesgo potencial de cualquier entidad financiera y no financiera que pertenezca al
mismo Grupo Empresarial o Consorcio que pudiera afectar negativamente a la
Institucién, asi como cualquier otra entidad fuera del Grupo o Consorcio cuya
relacion implique su consideracion para efectos de medicidén de riesgos. De igual
forma, deberan considerar todas las operaciones, incluyendo las registradas en
cuentas de orden, por tipo de moneda, unidades de cuenta y de referencia, por
linea de negocio y Unidad de Negocio, e incluir el efecto de la interrelacién con

otros riesgos.

VI. Considerar y evaluar distintos grados de severidad por cada escenario,
incluyendo un escenario con condiciones extremas que refleje tanto los eventos
mas recientes, como los de mayor volatilidad financiera. El numero de grados de
severidad para cada escenario debera ser acorde con la complejidad, exposiciéon y
tipo de operaciones de cada Institucion, pudiendo ser necesarios diferentes grados

de severidad en algunos escenarios.

VII. Realizar pruebas de sensibilidad a los supuestos considerados, cuando
menos una vez al afio y llevar un registro detallado de todas las modificaciones a

las pruebas de estreés.

VIIl. Evaluar la congruencia de los resultados de cada escenario contra los
indicadores de riesgo de liquidez a los que se refiere la fraccién VIl del Articulo 81
de las presentes disposiciones, Limites Especificos de Exposicién al Riesgo y

Perfil de Riesgo de la Institucion.



El objetivo de la Reforma financiera es fortalecer al sector, lo cual debe verse
reflejado en una mejor resistencia ante escenarios adversos, para esto es de

utilidad la prueba de tension.

Resumen del capitulo.

En este capitulo se abordé el origen de la obligacién que tiene el Sistema
Financiero mexicano de realizar las pruebas de estrés; haciendo un recorrido por
lo enunciado desde Basilea Il y Ill, hasta lo establecido en la legislacion mexicana

aplicable para cada institucion.

Las pruebas de estrés realizadas por el Banco de México (Banxico) se abordan
haciendo hincapié a la metodologia utilizada por esta institucion para evaluar la
resistencia de todo el Sector; si bien el método utilizado es el vectores
autorregresivos, no hay error en utilizar una regresion lineal para nuestro caso, ya
que como se menciond antes, el modelo se adaptara al tamafo y caracteristicas

de la informacién obtenida.



CAPITULO IV. Analisis del impacto de la reforma a la legislacion aplicable a las
SOFOMs a partir de 2014.

Introduccion al capitulo.

Como se menciond previamente, uno de los ejes de esta Reforma fue el de
fomentar la competencia, lo cual implicé fortalecer las facultades de diversas
autoridades financieras; asi como reformular los aspectos a cumplir por las
Sociedades Financieras de Objeto Multiple. En este capitulo se analizan las
consecuencias observadas en las SOFOMs reguladas y no reguladas con el fin de
definir si dicho cambio tuvo un impacto meramente cualitativo; o bien, si en el caso
de las SOFOMs reguladas, influy6 en la resistencia de estas sociedades ante un

escenario adverso de las variables macroeconémicas que les afectan.

IV.1 Efectos de la Reforma Financiera aplicables a las SOFOMs reguladas y

no reguladas.

Para realizar nuestra revision, en primera instancia se abordan los siguientes
aspectos: numero de SOFOMSs vigentes, su presentacion en el Buré de Entidades
Financieras, evolucion financiera y evolucion en el mercado; estas dos ultimas

comparando informacion de 2013 vs el periodo 2014 — 2015.
e Numero de SOFOMs vigentes.

Retomando lo ya comentado, como resultado de esta Reforma se presenté la
obligacién de registrarse ante la CONDUSEF, ya sea como renovacién de registro
o bien, como parte de su constitucidn; el periodo establecido para este proceso
concluyo el 7 de julio de 2015 y los resultados fueron comunicados por esta
Comision, informando que de un total de 2,900 entidades, a 1,449 se les habia

iniciado el proceso de cancelacion de registro para ostentarse SOFOM ENR, en
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términos del articulo 87 K de la LGOAAC y de las Disposiciones de caracter

general para el registro de prestadores de servicios financieros.

De esta forma y después de los 270 dias naturales que tuvieron las SOFOM ENR
como plazo para realizar los tramites de su renovacion, de las acciones de difusion
y de las facilidades otorgadas por la CONDUSEF y otras autoridades financieras,
762 SOFOM ENR que se encontraban en operacion antes del 10 de enero de
2014, obtuvieron su renovacion de registro, en tanto que otras 689 se encuentran

todavia en tramite de obtenerlo, lo que hace un total de 1,451.

De igual forma, 42 SOFOM Entidades Reguladas renovaron su registro y 2 se
encontraban en tramite 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 elementos, el Dictamen
Técnico en materia prevencion 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 autorizacion, 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 Publico.

En virtud de lo anterior, segun el comunicado no. 52 de la SHCP, la CONDUSEF
notificara a las 1,449 entidades que se encuentran en este supuesto de
incumplimiento que deben informar de la inscripcion de constancia de cancelacion
de su registro en el Registro Publico de Comercio, para lo cual contaran con un
plazo no mayor de 30 dias habiles, a partir del dia siguiente al de recibir la

notificacion correspondiente.

Por su parte las SOFOMs reguladas que se encuentran vigentes al mes de julio
2015, ya publicaron su informacién financiera en la pagina oficial de la CNBV al

mes de junio, mismas que seran objeto de esta investigacién (ver tabla 5).
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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 1451 44
En proceso de cancelacion de registro 1449 0
Total 2 900 44

Fuente: Bur6 de Entidades Financieras

El Buré de instituciones financieras muestra en su portal oficial es estatus al dia 29
de Septiembre del proceso de renovacion, en él se confirma que el principal

impacto se vio en las ENR (ver tabla 3.)

De acuerdo con el presidente de la Asociacion Mexicana de Entidades Financieras
Especializadas (AMFE), se estima que este proceso continuara impactando a las

ENR, esperando que el numero actual se reduzca aun mas.

e Buré de Entidades de Crédito.

A partir de 2014 es posible encontrar informacién de las instituciones financieras
en el Buré de Entidades Financieras. De acuerdo con la CONDUSEF, el Buro es
una herramienta de consulta y difusion 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 clausulas abusivas de sus contratos y otra informacién

que resulte relevante para informarte sobre su desempeno.
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Tabla 5. Sofom ER vigentes en 2015.

Sociedades con informacién publicada por la CNBV al mes de Junio 2015

Arrendadora y Factor Banorte, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Banorte.
AF Banregio, S. A. de C. V. SOFOM, E.R., Banregio Grupo Financiero.

Arrendadora Afirme, S.A. de C.V.,, SOFOM, E.R., Afirme Grupo Financiero

Arrendadora Banamex, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Integrante del Grupo Financiero Banamex
Arrendadora Ve Por Mas, S.A. de C.V.,, SOFOM, E.R., Grupo Financiero Ve Por Mas
Banorte-Ixe Tarjetas, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Banregio Soluciones Financieras, S.A. de C.V., SOFOM, E.R

CF Credit Services, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Inbursa

Comercios Afiliados, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Consupago, S.A.de C.V,, SOFOM, E.R.

Crédito Familiar, S.A. de C.V., SOFOME.R., Grupo Financiero Scotiabank Inverlat
Factoraje Afirme, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Afirme Grupo Financiero

Financiera Ayudamos S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Financiera Bajio, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Financiera Banregio, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Finanmadrid México, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Globalcard, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Grameen Carso, S.A. de C.V.,, SOFOM, E.R.

Hipotecaria Nacional, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero BBVABancomer
Metrofinanciera, S.AP.l. de C.V., SOFOM, E.R.

Mifel, S.A. de C.V,, SOFOM, E.R., Grupo Financiero Mifel

Opcipres, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Portafolio de Negocios, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Santander Consumo, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Santander México
Santander Hipotecario, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Santander México
Santander Vivienda, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Santander México
Servicios Financieros Soriana, S.AP.l. de C.V.,, SOFOM, E.R.

Sociedad Financiera Inbursa, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Inbursa
Tarjetas Banamex, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Integrante del Grupo Financiero Banamex

Sociedades consideradas como SOFOM ER al cierre de Septiembre 2015

Arrendadora y Comercializadora Lingo, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.
BNP Paribas, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Caterpillar Crédito, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Corporacion Financiera Atlas, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Crédito Real, S.AB. de C.V., SOFOM, E.R.

Factoring Corporativo, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Ford Credit de México, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

GM Financial de México, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Mercader Financial, S.A,, SOFOM, E.R.

Navistar Financial, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

NR Finance México, S.A. de C.V,, SOFOM, E.R.

Operadora de Servicios Mega, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.
Sociedad Financiera Agropecuaria, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.
Sofihaa Financiera, S.A. de C.V., SOFOM, E.R.

Sélida Administradora de Portafolios, S.A. de C.V., SOFOM, E.R., Grupo Financiero Banorte

Fuente: Buré de Entidades Financieras y CNBV.



Tabla 6. Resultados del registro de las Sofom ante la CONDUSEF a Septiembre 2015.

@ Renovadas 1378
(7] En Tramite de Renovacion 65 l

@ En Tramite de Cancelacion 1329 0
Posterior al cierre del periodo de renovacion.
(7] Disueita 10 ]
@ Liquidada 12
@ Transformada (Mo financiera) a8 0

Fuente: Buré de entidades de crédito.

Con ello, se promueve la sana competencia ya que el usuario puede comparar y
evaluar a las entidades financieras, sus productos y servicios. Este Burd de
Entidades Financieras, es una herramienta que puede contribuir al crecimiento
economico del pais, al promover la competencia entre las instituciones financieras;
que impulsara la transparencia al revelar informacién a los usuarios sobre el
desempefio de éstas 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, podra derivar en un mayor bienestar social, porque al conjuntar en un
solo espacio tan diversa informacién del sistema financiero, el usuario tendra mas
elementos para optimizar su presupuesto, para mejorar sus finanzas personales,
para utilizar correctamente los créditos que fortaleceran su economia y obtener los

seguros que la protejan, entre otros aspectos.



Figura 5. Portal del Bur6 de Entidades de Crédito.

« (<] www.buro.gob.mx

Buro

De Entidades Financieras

Con el Burd de Entidades Financieras
jdecides mejor!

Fuente: www.buro.gob.mx

Esta herramienta tiene su origen en el articulo 8°. Bis de la Ley de Proteccion y
Defensa al Usuario de Servicios Financieros (LPDUSF) el cual menciona que la
Comisién Nacional, establecera y mantendra un Burd de Entidades Financieras, el
cual se integrara 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 autoridades competentes. Su organizacion y funcionamiento

se sujetara a las disposiciones que al efecto expida la propia Comision Nacional.

En el portal del Bur6 se observa informacion 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 instituciones, lo que te ofrece una panoramica 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 practicas no sanas que afectan los
derechos de los usuarios; si tienen clausulas 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 educacion financiera; y una evaluacion de

Condusef por cada producto.

Figura 6. Sectores en el Buré de Entidades Financieras.
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Informacién del periodo Enero - Septiembre 2015.
Da clic en el boton del Sector para conocer la informacion:
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Cooperativas de
Ahorro y Préstamo)
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|
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SOFIPOS CASAS DE CASAS DE UNIONES DE
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Importante: Cada sector cuenta con su propia metodologia de presentacion y evaluacion. La informacion se encuentra conforme a su
disponibilidad y no es comparable entre sectores.

Fuente: www.buro.gob.mx

En cuanto a las SOFOM ER El Bur6 de Entidades Financieras cuenta con
informacion de 42 instituciones toda vez que 4 se encuentran reflejadas en el

sector Bancos para un total de 46 Sofom E.R. (ver figura 7).

El Buré de Entidades Financieras cuenta con informaciéon de 2,789 Sofom E.N.R.

con estatus en operacion.
e Evolucién de las SOFOM ER

Como ya se ha mencionado, desde antes de la Reforma y hasta la fecha, es
posible encontrar mayor informacién sobre la situacion financiera de las SOFOM
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ER en comparacion con las ENR, salvo por aquellas ENR que cotizan en la Bolsa
Mexicana® . En la tabla 5 se muestran la evolucién que tuvieron las SOFOM ER

que no consolidan con Bancos.

Figura 7. Informacién disponible para SOFOM ER.

Comportamiento General de Sofom E.R.
Periodo: Enero - Septiembre 2015

Consulta los datos historicos

Comparativo Datos Generales
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El detalle de la informacion referente a los productos que ofertan las Sofom ER: Sotiedad Financiera Inbursa, Tarjetas Banamex, Santander Consumo y Banorte-Ixe Tarjetas podras encontraro en &l Sector
Bancos.

Fuente: www.buro.gob.mx

De 2013 (afio previo de la reforma) a 2014 la cartera total incrementé un 5%
mientras que el IMOR disminuyd en casi un punto porcentual. Para junio 2015, la
cartera total de estas sociedades sumaba 43,233 mdp, 13% menos que en 2014;
asi también el IMOR incrementd a 8.46%, ya desde el primer trimestre de 2015 la
CNBV habia reportado una caida en este sector, argumentada por una
disminucion en otros ingresos y aun aumento en los gastos de administracion y

en la creacion de reservas.

* Las SOFOM 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. UNIFIN FINANCIERA, S.A.B. DE C.V., SOFOM, E.N.R.

)



Figura 8. Informacién disponible para SOFOM ENR
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Fuente: www.buro.gob.mx

En cuanto a la Rentabilidad de las SOFOM ER, Banxico reporté una disminucion
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). Ya que, la transicion suele representar una curva a la baja antes de obtener

buenos resultados en el largo plazo.
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Tabla 7. Caracteristicas de SOFOM ER que no consolidan con Bancos.

I TR N R T
Hiimero total de extidades
Miimero total de oficinas
Activos totales (mdp)

N5 (%)
HH (entidades)
Carteratotal (mdp)
Comercial
Consuma
Vivienda
indice de concentracion NS (%)
Cartera total
Comercial
Consomo
Yivienda
Indice de concentracion [HH (entidades)
Cartera total
Comercial
Consuma
Vivienda
Principales indicadores (%)
[WHR
ICOR
Indice de capitalizacion

MUOTAS:

medp = Miliones de pesm

1f Enclove Gabamenie SOFOM X gue no corsalidan con L Besmcs moRipke.

17 Pam 2014, b informacion mmesponde al mes de aoviemice.

N5 = Paritcheciin poneniual en ks activos ded secior de b cinco Insifocions mayoness Arpendadom Bancorie con 300090, Soluds
Admintsindors de Portslobos con 23375, Socieds] Nassciem Inbuna mn 1670, AF Besrgio con 120K ¥ Credils Familer oos
S ETE

1HH {eatidafasy = [nvern d= Indies Hefindah-Hirschman. 8 mimes Indics t castidad de eetidades que s= menerien 2 maynr pane
dirl meTrmdn.

M = Cariera veachls / Cariers oial

IDOR = Bxtimaciones prevenlivas. pare riesos crediiscos # Caniem weacida

Inctice de caplialbaritn = Caplisd selo S Aot pondesdos s 3 tepe lolal
N = Mo aplics (no s olomd mie fipo de e de ofdlio enoesios perindoss.

sl = Mo disponihie.

FUENTE: CHEY, con informacin prupoccionada por las eniidades =a eaem de 3015

Fuente: Informe Anual 2014, CNBV

e Evolucion de las SOFOM 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
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participacion en la supervision de este sector en materia de prevenciéon del lavado
de dinero y financiamiento al terrorismo (PLD y FT).

Tabla 8. Rentabilidad del Sector Financiero 2014.

Rendimiento del capital
Sector (Utilidad neta como proporcion del capital contable)
2010 2013 jun-14

Banca comercial 134 154 13.3

Afores? 26.6 15.8 18.4
Operadoras de fondos de inversiéon? 299 435 61.3
Instituciones de fomento® 6.6 40 58
Seguros 150 16.6 98

Fianzas 185 15.0 35.1

Casas de bolsa 207 223 204
Sofomes reguladas™ 100 132 106
Sofomes no reguladas -0.9 nd. nd.
Entidades de ahorro y crédito popular® 6.7 66 79
Uniones de crédito 6.8 62 6.4
Almacenes generales de depbsito 62 197 22
Empresas de |a BMV 142 13.0 86

Fuente: CNBV, Consar, BMY, CNSF Y AMFE

1/ El rendimiento del capital se calculé a partir del resultado acumulado en el periodo dividido entre el capital contable promedio

observado para el mismo periodo. La rentabilidad de la banca comercial se vio favorecida por les ingresos extraordinarios
derivados de |as ventas de unidades de negocio gue se realizaron durante el primer trimes fre del afio.

Fuente: Reporte del Sistema Financiero 2014, Banxico.

Tabla 9. Total de observaciones, recomendaciones y acciones correctivas 2014

Resde s dreca

3 Acciones . Acciones . Acciones
correctivas correctivas correctivas

Instituciones de Banca Miltiple y Grupos Financieros!® 2393 | 958 32 3,351 1,301
Banca Desarrollo 143 134 10 77 121
Fondos y Fideicomisos Gubernamentales 29 25 34
Organismos de Fomento 129 129 76
Sector de ahorro y crédito popular /! 1,531 2,202 1 3733 763
Uniones de Crédito 437 2,219 20 2,656 314
Casas de Bolsa 932 582 3 1,514 246
Sociedades de Inversidn (en transicion a Fondos de Inversion) 100 100 26
Sofom, Entidades Reguladas 76 342 0 418 106
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Credito /2 212 362 0 574 106
Entidades Bursatiles 2 347 ' 448
Subtotal de entidades 6,083 7,146 13229
Centros Cambiarios : - 3,385 3.335
Sofom, Entidades No Reguladas 851 851 208
Transmisores de Dinero I ] 397 397

Entidades sujetas (inicamente a supervision en materia de PLD/FT

NOTAS:

0/ Se unen Grupos financieros y Banca Miltiple en un solo rubm

1/ Incluye Sociedades Financieras Populares y Sociedades Cooperativas de Ahorro y Pristamo

2/ Almacenes C: ficinas de Representacion

3/ Incluye a k a Mexicans de Valores, casas de bolsa; calificadoras de valores; bolsas de valores; balsas de futuros y opciones;
instituciones para el depsito de valores; proveedores de precios; sociedades que administran sistemas para facilitar las operaciones
oon valores; operadores del mercado de fururos y opciones cotizados en bolsa; socios liquidadores del mercado de fururos y opciones; y
formadores del mercado de futuros y opciones (participantes del mercado de valores y de derivadas).

Fuente: Informe Anual 2014, CNBV



Hasta ahora se ha abordado el impacto cualitativo que han sufrido las SOFOMs;
sin embargo antes de concluir sobre la hipotesis planteada, en el siguiente
apartado se aplicé una prueba de estrés a las SOFOM entidades reguladas, con el
fin de confirmar o rechazar la relacion entre la reforma financiera y la resistencia
de las SOFOMs ante un escenario adverso de las variables macroeconémicas que

les afectan.

IV.1 Aplicacion de una prueba de estrés a las SOFOM entidades

reguladas, vigentes durante 2015.

Es de destacar la fortaleza de nuestro Sistema Financiero, particularmente el
bancario, en donde por ejemplo, el indicador clave de solvencia financiera, esto
es, el indice de Capitalizacion (ICAP), observa al cierre de 2012 niveles de 16.2%,
casi dos veces aquél determinado como “sana practica internacional”, el cual se

situa en niveles de 8 por ciento (PWC 2014)

En contraste a lo comentado previamente, PWC sefala que en México el nivel de
financiamiento al sector privado, segun datos del Banco Mundial, se encuentra en
niveles de alrededor de 25%, muy por debajo del observado en paises como

Estados Unidos, Chile y Brasil.

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:

e Imor: indice de morosidad, este indicador es la razdon de la cartera vencida

respecto la cartera total. El indice utilizado para efectos de esta prueba es el
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publicado por la CNBV considerando la cartera total de las SOFOM que

consolidan con Bancos.

TIIE 91 dias: Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio a un plazo de 91 dias,
calculada por Banxico. Para el desarrollo de esta prueba se obtuvo el
promedio de la tasa anual publicada durante cada trimestre asi como, la

proporcion trimestral que corresponde.

Variacion Trimestral PIB: Crecimiento trimestral del Producto Interno Bruto,

publicada por el INEGI, expresada en términos porcentuales.

Tasa de desempleo: Esta es de frecuencia trimestral y es publicada por el
INEGI.

indice de Capitalizacion (ICAP): Es el indicador financiero con el que se da
seguimiento a la capacidad de las instituciones 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%.

indice de Morosidad (IMOR): Es la cartera de crédito vencida como proporcién
de la cartera total. Es uno de los indicadores mas utilizados como medida de

riesgo de una cartera crediticia.

Estimaciones preventivas para riesgos crediticios (provisiones). El objetivo
fundamental de la constitucion 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

-



Para el desarrollo de esta prueba, se considera como variable dependiente el Imor
y, como variables econdmicas independientes la tasa de interés, el crecimiento
economico del pais y la tasa de desempleo; la periodicidad de la informacion es
trimestral y se analizan 30 periodos iniciando desde el primer trimestre de 2008,
afio a partir del cual la CNBV publica informacién de los Estados Financieros
concernientes a estas empresas y concluyendo en Junio de 2015, ultimo periodo

publicado a la fecha de esta investigacion (ver anexo ).

Para determinar el escenario adverso y estresar las variables independientes,
primeramente de definié el modelo econométrico que explicara el comportamiento
del Imor; para ello se utilizd el modelo de estimacién de minimos cuadrados
ordinarios (MCO). De acuerdo con Gujarati el método de minimos cuadrados
presenta propiedades estadisticas muy atractivas que lo han convertido en uno de

los mas eficaces y populares del analisis de la regresion.

La ecuaciéon determinada para este modelo no considera la tasa de desempleo, ya

que no mostraba relacion con el imor:
IMOR = 4.66615558745 + 0.35727620341*TIIE91 - 1.13584118764*PIBVAR(-1)

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

a. Supuesto de multicolinealidad.

El término multicolinealidad se atribuye a Ragnar Frish. Originalmente, 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

5

refiere a la existencia de mas de una relacion lineal exacta (Gujarati).



Los resultados mostrados abajo muestran que los valores p de los coeficientes
estimados son pequefios (menores que 0.05) por ende son significativos
estadisticamente hablando; ademas, el valor F estadisticamente significativo. Por

lo que se concluye que no hay multicolinealidad.

En la tabla 4 de resultados se observa una R? de 0.59, este valor no es elevado,
no obstante la relacion de las variables es logica y son estadisticamente
significativas por lo cual no necesariamente se debe descartar el modelo. De
acuerdo con Goldberger citado por Gujarati nada en el modelo RC (MCRL) exige
que R? sea elevada. El modelo de RC tiene que ver con pardmetros en una

poblacion, no con la bondad de ajuste en la muestra.

a. Supuesto de normalidad.

Con el supuesto de normalidad se halla que los estimadores de MCO de los
coeficientes de regresidn parcial, idénticos a los estimadores de maxima

verosimilitud, son los mejores estimadores lineales insesgados (MELI).

En el histograma de arriba pareciera 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.



Tabla 10. 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 Prob.

Cc 4.666156 0.511030 9.130888 0.0000
TIE91 0.357276 0.135923 2.628526 0.0142
PIBVAR(-1) -1.135841 0.209909 -5.411105 0.0000
R-squared 0.587078 Mean dependent var 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

Grafico 1. Resultados para el supuesto de Normalidad.

Series: Residuals
Sample 2008Q2 2015Q2
Observations 29

Mean -1.05e-15
Median 0.018822
Maximum 3.152829
Minimum -3.038364
Std. Dev. 1.269351
Skewness 0.183388
Kurtosis 3.678159

Jarque-Bera  0.718264
Probability 0.698282

-3

-2 -1 0 1 2
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Adicionalmente, se evalué la normalidad considerando la prueba Jarque-Bera
donde se obtuvo un valor de 0.72 el cual es menor que X2 (5.99147), con un valor
de p de 0.70 (mayor que 0.05). Con lo cual, se confirma la presencia de

normalidad.
b. 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 especificacion o de ambos (Gujarati).

En la tabla 5 observamos que al multiplicar el nimero 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.
a. Supuesto de autocorrelacion.

La importancia de evaluar este supuesto se debe a que en presencia tanto de
autocorrelaciéon como de heterocedasticidad, los estimadores de MCO usuales, a
pesar de ser lineales, insesgados, y tener distribucion asintética normal, dejan de
tener varianza minima entre todos los estimadores lineales insesgados. Como

resultado, las pruebas usuales t, F y x* pueden no ser validas (Gujarati).

Como se aprecia en las graficas, los valores obtenidos no superan los limites por

lo que se concluye que no hay autocorrelacion.



Tabla 11. 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 -67.256301  Hannan-Quinn criter. 4.889334
F-statistic 0.924605  Durbin-Watson stat 2.143859
Prob(F-statistic) 0.409342
Grafico 2. Resultados para el supuesto de Autocorrelacion.
Date: 1142115 Time: 12:26
Sample: 200802 201502
Included observations: 29
Autocorrelation Partial Carrelation AC PAC  (Q-5tat  Prob
3 L 1 0365 0365 42891 0.038
I I I 2 0118 -0.018 47517 0.083
[ [ 3 0231 0224 65940 0.086
g g o 4 0070 -0.106 6.7684 0.149
[ [ 5 07162 0206 77561 0.170
I I g 6 -0.021 -0.253 77726 0.255
g o [ 7 -0.053 0102 7.8892 0.342
I I g g -0.011 -0.156 7.8949 0444
g L 9 -0.246 -0.156 10613 0.303
g g 10 -0.157 -0.039 11.783 0.200
g [ 11 0.080 02583 12102 0.356
I I g 12 -0.010 -0.083 12107 0437




Date: 112115 Time: 12:44

Sample: 200802 201502
Included observations: 28
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Como se aprecia en las graficas, los valores obtenidos no superan los limites por

lo que se concluye que no hay autocorrelacion.

b. Supuesto de estabilidad.

Esta prueba confirma la ausencia de cambios estructurales, los cuales provocarian

errores predictivos y poca confiabilidad del modelo en general. En la prueba se

aprecia que el modelo no presenta problemas de estabilidad.

Una vez definido el modelo se procedié a pronosticar el imor considerando el peor

escenario que México a presencia en cuanto a la Tiie 91 y el PIB, obteniendo el

siguiente imor para cada periodo.

Trimestre Imor TIE a 91 dias tri;aer;i:aul):IB
201603 8.8823 5.4425 -3.9
201606 13.1852 11.4750 -4.3
201609 19.8516 28.7250 -54
201612 23.3504 35.0950 1.5
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Grafico 3. Grafico de estabilidad.
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Se aprecia como el imor aumenta a medida que incrementa la caida en el PIB y

sube la TIIE.

V.1.1 Anadlisis de la respuesta ante los cambios en las principales variables

macroeconomicas.

Se obtuvieron escenarios trimestrales adversos, en los cuales se analizd 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).

Tabla 12. 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
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En la tabla 6 se muestra que al combinar el efecto de una disminucion el 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 mas reservas en la
cartera de crédito (estimaciones preventivas) que afectaran en los resultados

puesto que éstas 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 mas la
TIIE mas alta en la historia registrada para cada variable; las SOFOMs reguladas
presentarian problemas de resistencia. Sin embargo, esto es independiente de los
efectos de la Reforma Financiera, es decir, ésta no presenta influencia alguna en

la resistencia de las SOFOMs.



V. ANALISIS DE RESULTADOS.

Con el desarrollo de este trabajo, se confirma que la Reforma financiera creo un
gran impacto en las caracteristicas cualitativas de las Sofom, principalmente en las

no reguladas, provocando 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 mas 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 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 provocando pérdidas considerables para la
institucidon bancaria que les 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 hipdtesis planteada donde se menciona que la reforma
financiera de 2014 tuvo un impacto cualitativo en las SOFOMs, sin embargo no
presenta relacion con la resistencia de las SOFOMs no reguladas ante un

escenario adverso.

No obstante la prueba de estrés que se ejecutd en este trabajo mostraria
resultados mas reveladores si se contara con informacion financiera de las Sofom
no reguladas. Ya que al no ser respaldadas por una instituciéon financiera el riesgo
al que se exponen es mayor. Por otro lado se podria confirmar si las medidas
implementadas por la CONDUSEF de verdad fortaleceran este Sector en su

conjunto.



VI. Discusion.

Para desarrollar este trabajo de investigacion se consultaron diversas fuentes
alusivas a la normatividad del sector financiero mexicano, especificamente para
las Sofomes; ademas de revisar los trabajos de otros autores en materia de
pruebas de estrés aplicadas al sistema financiero. Con cada una de las
referencias se logré enriquecer las bases de esta tesis, asi como aportar a la

informacion existente al dia de hoy.

Al concluir el trabajo se encontré que las referencias consultadas, si bien hablan
de la importancia de las pruebas de estrés para validar la resistencia de un
Sistema Financiero, prestan especial atencion a los Bancos en su conjunto, ya que
se considera que su informacion financiera consolida sociedades como las
Sofomes; no obstante no se encontré algun documento de investigacion en este
tenor que estrese a este u otros intermediarios financieros; como se dijo, los

consideran dentro del sistema.

Hay autores que proponen métodos que pueden ser considerados al ejecutar una
prueba de estrés, tal es el caso de Cihak, (2007) quien en su documento titulado
“Introduccion a la aplicacion de pruebas de tension” 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 institucion por institucion, los
lectores conocen el método de las pruebas de tensidn 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 disefio de escenarios para las pruebas de
tension. ElI documento también describe los vinculos entre las pruebas de tension
y otras herramientas analiticas, como los indicadores de solidez financiera y los
sistemas de alerta anticipada de supervision. Ademas, incluye encuestas sobre
practicas de pruebas de tension en bancos centrales y en el FMI.
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No obstante el trabajo de Cihak, a diferencia de esta tesis no se enfoca en los
intermediarios financieros, donde no fue posible aplicar la herramienta propuesta
por él, derivado a un menor volumen de informacién sobre las Sofomes disponible
al publico en comparacion con la informacion sobre los Bancos, sin embargo
Cihak sugiere el uso de una regresion lineal para estos casos y dicha propuesta

fue considerada en esta investigacion.

También este autor presenta el trabajo Stress Testing: A Review of Key Concepts,
una investigacion teodrica donde se realizd una revision de la literatura sobre los
métodos cuantitativos utilizados para evaluar las debilidades de los sistemas
financieros; enfocandose a 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 clave de las pruebas de estrés, y una

semblanza de las pruebas de tension realizadas por los Bancos centrales.

Del trabajo anterior se enriquecid el marco tedrico alusivo a las pruebas de estrés,
sin embargo, su enfoque esta en los Bancos centrales mientras que esta tesis
pretende aterrizar dichos conceptos a un sector especifico como el de las
SOFOMs.

Continuando con las revisiones tedricas, se consultd el trabajo de Marco Sorge,
llamado Stress testing Financial System: an overview of current methodologies;
quien, al igual que Cihak también realiza una revisién de las metodologias para
pruebas de tension macroeconomicas, pero €l se centra 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
llamado Perspectives on Strategic Risk Management, el cual se refiere a la
necesidad de practicas de gestidon de riesgos estratégicos eficaces que faciliten la
capacidad de monitorear las exposiciones esenciales y responder adecuadamente

a las cambiantes condiciones de nuestro entorno.
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Hasta ahora se han discutido los trabajos cuyo enfoque es internacional o aplicado
en paises Europeos; no obstantes con la investigacion de Gatica y Caceres,
llamada Pruebas de tension en el sector bancario en Chile y el mundo: Revision y
recomendaciones se tuvo un primer acercamiento a América Latina. Estos autores
buscan sentar las bases para futuros trabajos sobre la realizacion de pruebas de
tension, haciendo especial hincapié en que la elaboracion de éstas se traduzca en
una mejor evaluacion 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 esta tesis, de aqui se toman bases tedricas sobre la

metodologia con la confianza de ser aplicable a un pais Latino.

Por su parte Martinez y Pérez del departamento de Gestién de Riesgos y estudios
de la Superintendencia de Bancos de la Republica Dominicana, en su documento
nombrado Marco Metodoldgico para la aplicacion de pruebas de estrés al Sistema
Financiero Dominicano presentan el marco metodolégico utilizado por dicha
Superintendencia para la aplicacion de pruebas de estrés. Sin bien su trabajo
esclarece las fases de una macro prueba de estrés y permite apreciar los insumos
utilizados, su alcance contempla el analisis de 19 entidades de intermediacion
financiera, desagregadas en 15 bancos Multiples, 3 asociaciones de ahorro y
préstamo y un Banco de segundo piso. Mediante un analisis combinado de
sensibilidad y de escenarios se determina el impacto agregado e individual sobre
el Sistema Financiero producido por cambios en las variables econdémicas vy

financieras.

Fue en la tesis de Flérez, llamada Pruebas de tension financiera (PTF) una
aproximacién a la Banca Colombiana: Analisis de su impacto en la cartera de
créditos; donde se logré un mayor acercamiento a una prueba de estrés mediante
el uso de un modelo de regresion lineal donde una de las variables a analizar es la
cartera vencida. Este trabajo fue de gran apoyo en el desarrollo de la prueba de

tension propuesta en esta tesis, cabe aclarar que mientras Flérez de enfoca en la
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Banca Colombiana, este trabajo estresa a un intermediario financiero en

especifico: las Sofomes.

En lo concerniente a las referencias que abordan la Reforma Financiera, se

consultaron diversas fuentes que contenian una semblanza o una opinidon sobre

las implicaciones de la misma, tal es el caso de Sanchez (2014) en su

presentacion denominada Oportunidades de la reforma financiera, donde se tratan

de forma genérica las caracteristicas de la Reforma mencionando sus objetivos,

su alcance y las estrategias; no obstante este autor no se enfoca en las SOFOMs,

si bien las menciona por ser pare de la Reforma no realiza un analisis

especificamente para este sector. Con este documento se enriquecidé el marco

referencial de esta tesis con el fin de ir de lo general a lo particular.

Por su parte la firma de servicios financieros Price Waterhouse Coopers (PwC), en

su documento Analisis de la Reforma Financiera, también contribuyé a la

informacion disponible sobre la Reforma, dedicando un apartado a las Sofomes

pero sin ser estas su objeto de estudio.

Para enriquecer las bases de esta tesis se consultaron distintas disposiciones

aplicables al sector financiero, haciendo hincapié en lo aplicable a las SOFOMs,

estos ordenamientos fueron:

Decreto por el que se reforman, derogan y adicionan diversas disposiciones
de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, Ley de Instituciones de
Crédito, Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros,
Ley Federal de Instituciones de Fianzas, Ley para Regular las Agrupaciones
Financieras, Ley de Ahorro y Crédito Popular, Ley de Inversion Extranjera, Ley
del Impuesto sobre la Renta, Ley del Impuesto al Valor Agregado y del Cédigo
Fiscal de la Federacion.

Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones de crédito
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e Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito
¢ Resolucion que modifica las disposiciones de caracter general aplicables a las

instituciones de crédito

Durante el desarrollo de esta investigacion, se observaron los siguientes puntos:
1) Si bien hay diversas fuentes informacion disponibles al publico que hablan de
los cambios que han tenido las Sofomes, ninguna contempla todo el escenario que
conllevo el impacto de la Reforma Financiera, se encuentran de forma aislada. 2)
No hay alguna publicaciéon en México que se enfoque solo a la resistencia de las
Sofomes, aunque cada empresa esta obligada a evaluar su exposicion al riesgo,
Banxico y la CNBV no muestran algun estudio especificamente de estas
organizaciones, si no que las engloban en el Sistema Financiero, en cuanto a los

trabajos de tesis encontrados solo abordan casos especificos.



VII. Conclusiones y recomendaciones.

Durante el desarrollo de este trabajo de investigacion se logré responder la
pregunta principal planteada inicialmente: ¢Cual fue el impacto de la Reforma
Financiera de 2014 en las SOFOMs, 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 cubri6 el objetivo principal, el cual consistiéo en identificar y medir el
impacto de la nueva regulacién al sector financiero mexicano, asi como medir la
resistencia de las SOFOMs Reguladas vigentes al 2015, ante un escenario
adverso. En el capitulo | se realizé6 un analisis de la LGOAAC en el que se
confrontd la ley vigente hasta 2013 vs la vigente a partir de 2014 obteniendo las
primeras conclusiones sobre las consecuencias de dicho cambio, en este primer
acercamiento se confirmo el impacto cualitativo en las Sofomes tanto reguladas
como no reguladas; ya que una mayor supervision de la CONDUSEF, la CNBV,
Banxico y la SHCP conllevé nuevos requerimientos de informacion y redefinio las

caracteristicas para diferenciar una Sofom regulada de una no regulada.

En el capitulo IV, se identificaron y midieron los efectos de la Reforma, analizando
factores como el numero de Sofomes vigentes donde se observé una reduccion de
1,449 sociedades no reguladas, cuya cancelacion de registro se encontraba en
proceso al 7 de julio de 2015. En cuanto a las Sofomes reguladas, se observo la
renovacion de los registros por parte de las sociedades ya vigentes, asi como un
aumento de 15 sociedades segun el Buré de Entidades Financieras, herramienta

de consulta resultante de la Reforma.

También en este capitulo se observo la evolucion 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 confirmar una

relacion directa entre los resultados financieros observados y la Reforma
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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.

Asi mismo, se confirmo la hipétesis secundaria: Derivado de la Reforma durante
2014 y 2015 se fortalecio el sector debido a la eliminacién de las Sofomes que no
cumplian con las caracteristicas y lineamientos definidos, no obstante el periodo
de observacion 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 al 2015, ante los
cambios de un escenario adverso de las variables macroeconémicas como la tasa
de interés y el Producto Interno Bruto? El tratamiento de esta se desarroll6é en el
apartado V.1, donde se aplicd una prueba de estrés mediante una regresion lineal
en la que se contempld a las Sofomes reguladas vigentes en 2015, el periodo de
observacion abarcé desde 2008 hasta junio de 2015 debido a que a la fecha de la

aplicacion, la informacién publicada correspondia al segundo trimestre.

La prueba de estrés cumplié el segundo objetivo especifico planteado y confirmo
la hipotesis secundaria que en la que se menciond que la Reforma Financiera no
presentd efecto en la resistencia de las Sofomes reguladas ante un escenario
adverso. Ya que si bien, se observé una disminucion en el Icap al disminuir el PIB
e incrementar la Tiie a los niveles maximos 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
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influyd en su resistencia a un escenario adverso de las variables

macroeconomicas que les influyen como el PIB y la tasa de interés.

Esta tesis da lugar a otras lineas de investigacion que se recomienda atender con

el fin de ampliar las conclusiones obtenidas en este trabajo:

1) Ampliar el plazo de observacion, 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 lineamientos de la autoridad, y
Su presencia en este sector continua siendo superior en comparacion con las
reguladas.

3) Considerar a otros intermediarios financieros, con el fin de observar 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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Anexos.

Variables dependientes e independientes.

Trimestre |TIIE a 91 dias Imor Variacion Tasa de
trimestral PIB | desempleo
200803 1.9896 6.9889 0.2 3.8734
200806 3.9900 8.1560 0.5 3.3808
200809 6.3308 9.5129 -0.1 4.1103
200812 8.6077 8.4450 -1.9 4.1732
200903 1.9239 9.3579 -3.9 4.9707
200906 3.4206 10.3888 -1.0 5.0876
200909 4.6414 6.6513 2.1 6.1290
200912 5.9044 4.8465 1.7 5.1694
201003 1.2589 3.9178 1.3 5.2620
201006 2.5153 4.1445 1.3 5.0882
201009 3.7634 3.4798 0.9 5.5529
201012 4.9989 3.4809 0.8 5.1969
201103 1.2227 3.2088 1.1 5.1057
201106 2.4353 5.3379 0.8 5.2374
201109 3.6415 4.1405 1.5 5.5382
201112 4.7945 3.9235 0.7 4.8205
201203 1.1962 3.6569 0.9 4.8928
201206 2.3955 4.0668 1.3 4.7610
201209 3.6047 4.2678 0.3 5.0750
201212 4.7319 4.2628 0.9 4.8245
201303 1.1303 4.3287 0.7 4.8780
201306 2.2139 4.1397 -1.2 4.9575
201309 3.2132 4.1388 1.2 5.2066
201312 3.8012 4.5725 0.3 4.5870
201403 0.9359 4.6786 0.5 4.8421
201406 1.7959 4.9164 0.8 4.8697
201409 2.6394 4.8527 0.6 5.2505
201412 3.3298 5.0773 0.7 4.3535
201503 0.8283 5.6481 0.4 4.2338
201506 1.6563 5.6977 0.5 4.2338
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