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INTRODUCCION

Las Uniones de Crédito por su naturaleza han sido el motor de desarrollo de la
micro y pequefia empresa, sector que es la base principal de desarrollo y abasto
de las medianas y grandes empresas en todo el mundo. Esto se puede constatar
en el desarrollo de los palses asiaticos, donde existen mas de 125,000 Uniones
de Crédito que apoyan al desarrollo productivo de la micro y pequeiia empresa,
sustento de las exportaciones de estos paises.

Otro caso similar es el de Estados Unidos, donde las mas de 20,000 Uniones de
Crédito existentes estan enfocadas al apoyo del consumo y a la adquisicidn de
vivienda,

En México se tuvo un impulso importante en la creacion de estos intermediarios
financieros, sin embargo, -la crisis econdmica de 1994 y 1995 incidid en forma
negativa, haclendo casi nulo el esfuerzo realizado.

Por la importancia de estos intermediarios, cuya vocacién es la de apoyar
financieramente a los segmentos de empresas que no son atendidos por |a.Banca
Comercial, es de esperarse que en cuanto empiece a recuperarse la economia
mexicana, las autoridades vuelvan a apoyar su desarrollo, ya que son el
instrumento més adecuado para impulsar el deterlorado sector de la micro y
pequefia empresa mexicana.

Para ese momento, s necesario que se cuente con reglas claras de operacién
para las Uniones de Crédito, que les permita ser viables y compstitivas, de
manera que verdaderamente hagan llegar sus recursos en forma oportuna y

barata a sus asociados.

Esta trabajo, preténde sentar las bases para establecer una de estas reglas de

_ operacitn, que es'la capitalizacién que debe regular a las Uniones de Crédito.

Entendida ésta, desde los siguientes puntos de vista:

o La capitalizacién que debe tener la Unién de Crédito sobre los activos en
1iesgo que maneja, observando la practica existente entre los
mtermedlarlos financieros del crédito.

¢ La aportacidn de capital que deben realizar los socios para obtener
créditos de la Unidn, buscando que sea lo minimo posible, pero que
permita cubrir el apalancamiento institucional.
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I. ANTECEDENTES HISTORICOS DE LAS UNIONES DE CREDITO

1.1. Objetivos y funcién de las Uniones de Crédito en México

Es bien sabido que existen grupos de la poblacnon para los cuales resultan
inaccesibles las formas ordinarias del crédito’, por el caracter especial de sus
necesidades o por |a siluacidn econdmica de las persenas que componen dichos
grupos. Asf pasa especiaimente con los pequefios productores o empresarios,
cuyas necesidades. individuales de crédito son tan reducidas que pasan
inadvertidas para los bancos o que las operaciones correspondientes, no resultan
costeables para éstos. El sector de la poblacidn que se encuentra en este caso,
representa uno de los mas importantes y valiosos elementos econdmicos del pals.

La principal finalidad de las Uniones de Crédito es la de atender las necesidades

de la capa econdmica basica antes descrita, la cual es la mas numerosa del pais,
y la que requiere del suministro de recursos financieros oportunos, suficientes,
con el plazo y destino correcto, a un costo razonable.

Las Uniones de Crédito son organizaciones que agrupan a personas fisicas o
morales dedicadas a actividades agricolas, ganaderas, industriales, comerciales o
de servicio, con el fin de que los socios puedan obtener el crédito necesario,
oportuno  y a bajo -costo ‘para .iniciar o incrementar sus actividades,
independientemente de olros servicios que tiendan a aumentar su productividad.

Las Uniones de Crédito como Organizaciones Auxiliares del Crédito, forman parte
del sistema financiero mexicano, y su actividad como lo indica el legislador®,
",..debe concebirse como un complemento necesario para el mejor desarrollo de
la actividad crediticia".

Las diversas actividades que pueden desarroliar este tipo de sociedades son
bastante amplias y se pueden segregar como sigue:

A. Actividades financieras.-

Activas.- En este sentido las Uniones -de Crédito pueden olorgar
financiamiento a sus socios por medio de cualquier tipo de crédito, prestaries
su aval o garantia -para la obtencion de financiamienlos con otras
instituciones de crédito o con sus proveedores e inclusive invertir en
acciones de las empresas de los propios socios,

! En general crédilos bancarios.

2 Exposicion de Molivos de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, publicada en el Diatio Oficlal
de fa Federackin el 14 de enero de 1985.




Pasivas.- Aqui las Uniones de Crédito pueden recibir de sus socios,
préstamos o inversiones (documentadas con pagarés a un plazo
determinado), depositos de ahorro y prestar servicio de caja sobre depésitos
de dinero de sus socios, negociar o dar en garantia (os titulos o conlratos de
crédito establecidos con sus socios.

Adicionalmente y con el objeto de integrar los tecursos que le permitan
otorgar los financiamientos requeridos por sus socios, fas Uniones de Crédito
pueden obtener créditos o descontar, negociar o dar en garantia los titulos o
contratos de crédito establecidos con sus socios, con instituciones de crédito
comerciales o de desarrollo, con empresas aseguradoras o de fianzas, tanto
del pais como del extranjero.

También Jas Uniones de Crédito pueden emitir titulos de crédito, en serie ©
en masa, para su colocacion entre el gran pablico inversionista.

Actividades de servicio.- Primordialmente estan enfocadas a apoyar los
objetivos de sus socios y con ello a que éstos incrementen su eficiencia y
produclividad; entre dichas actividades se encuentran el llevar a cabo en
forma directa o por cuenta de sus socios:

+ Compras en comuin de materias primas e insumos, con el objeto de
lograr mejores condiciones de compra (precio, plazo de pago, calidad,
etc).

+ Ventas globales de las mercancias o produclos elaborados por los
$0ci0s, apoyando sus procesos de comercializacion.

+ Amendamiento en comun de bienes y equipos para facilitar la
actividad productiva de sus socios.

+ Promover la organizacién de empresas que complementen las
actividades de los socios, e inclusive administrarias en forma directa o
indirecta.

+ Construir ¢ administrar direcla o indirectamente las obras requeridas
por los socios.

Como puede observarse, 1a funcidn social y econdmica de las Uniones de Crédito
en apoyo a sus socios es muy amplia y estd enfocada principalmente a reducir los
costos de produccidn, elevar la eficiencia, la productividad y aumentar. los
ingresos reales de sus socios.
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1.2, Desarrollo historico de las Uniones de Crédito en México

Hacia principios del presente siglo, se inicia en Maxico |a formacién de grupos de
pequerios productores, los cuales se integraban formando cooperativas o
asociaciones, principalmente para hacer compras en comin de maguinaria, apeos
agricolas, materias primas e inclusive para vender en conjunto sus productos.

En 1926, el Derecho Bancario® pretendid resolver el problema de hacer tiegar el
crédito a los pequefios productores, mediante |a reglamentacion para crear
bancos refaccionarios e industriales, los cuales no liegaron a constituirse. Sin
embargo, la Ley de Crédito Agricola avanzé en la resolucién del problema
mediante la ¢creacién de sociedades de crédito que, ain cuando no fuvieron el
dJesarrolio esperado, si mostraron su viabilidad y la posibilidad de lograr sus
objetivos,

En la Ley General de Instituciones de Credito de 1932 se emile por primera vez,
la reglamentacion espetifica en cuanto a la forma de constitucion y operacion de
la uniones, asociaciones o sociedades de crédilo, én la que son concepluadas
como Organizaciones Auxiliares de Crédito y su enfoque es el de hacer llegar los
recursos credilicios a esa enorme masa de pequefivs productores del pais. La

principai probleméhca de esta regulacion consistié en que estas sociedades sélo

se podian fondear* de la banca comercial y de sus propios sotios, razon por la
cual no se presenta tampoco un crecimiento importante.

A raiz de 1a nacionalizacién bancaria y las reformas al articulo 28 Conslitucional,
an el que se establece ia base para que una Ley reglamente el ejercicio del
servicio publico de banca y crédito, en 1985 se hace necesario separar Ja
ragulacion legal de esta actividad reservada al Estado, de otras que, no obstante
de ser concesionadas por el Gobierno Federal, no son privativas del mismo, como
son las Organizaciones Auxiliares del Crédito.

En su exposicion de motivos, el Legisiador expone que " La actividad de estas
organizaciones debe concebirse como un- complemento necesarlo para el
desarralio de la aclividad crediticia, y de ninguna forma como una competencia de
las instituciones de crédito. Por Jo anterior las organizaciones auxiliares (o son del
crédito y no de |as instituciones de crédito™.

Adn cuando en esta Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del
Crédito, se establecen normas y bases de operacién bastante definidas para las
Uniones de Crédito, debido a la dificultad para la obtencién de fondos con bajos
costos para apoyar 2 sus 50cios que no generan fa productividad suficiente para

Expos(cidn do motivos de {a Ley General Instituciones de Crédito, putiicada el 29 de junia de 1532,
Hacem de recursos.
F.lposlcldn de Motivas de la Ley General de Instituciones de Crédito, 1985.



pagar costos superiores a los que cobra la propia banca comercial, estas no
reflejaron un desarrollo explosivo, similar al de las Arrendadoras y los Faclorajes.

En el afio de 1989, los principales fideicomisos de fomento (FONEl, Fondo de
Equipamiento Industrial, administrado por el Banco de México, y FOGAIN, Fondo
de Garantia y Fomaento a la Industria Mediana y Pequena, administrado por
Nacional Financiera, desaparacen como fideicomisos independientes y sus
programas de apoyo financiero son integrados en la estructura organizacional de
Nacional Financiera (NAFIN). A su vez ésta Ultima cambia su enfoque para
apoyar conmayor fuerza el desarrollo de la micro y paquefia empresa del pais.

Tanto el FONE} como el FOGAIN, operaban sus programas de financiamiento a
través de la banca comercial, la cual consideraba estos apoyos demasiado
complicados en su operacion y poco productivos, razon por la cual no se logra
colocar los fondos disponibles. Al no conseguir hacer llegar el apoyo crediticio a
la micro y pequefa empresa a lravés de la banca comercial, Nacional Financiera
encuentra en los intermediatios no bancarios y en especial en las Uniones de
Crédito, el canal mas adecuado para lograr sus propdsitos. A partir de ese
momento, NAFIN se convierte en un fuerte impulsor de las Uniones de Crédito,
financiando, a través de eslos intermediarios financieros, las grandes
necesidades del sector de micro y pequefios produclores del pais.

En julio de 1993 se modificd la Ley con el objeto de impulsar y dar mayores
facilidades de operacidon a las Uniones de Crédito, por lo que se les din la
posibilidad de atender a todos los sectores econdmicos del pais. Con lo anterior
sa roforzd el fomento de-esle tipo de intermediarios financieros, los cuales ya
venian incrementandose en forma muy importante.

Desgraciadamente no existe en México una estadistica que refleje en forma
confiable el crecimienlo de las Uniones de Crédito, sin embargo de entre los
anuarios de la Asociacién Mexicana de Banqueros, Nacional Financiera y la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores, se pudo encontrar el siguiente registro
histérico:

ANO | UNIONES ANO | UNIONES
1970 86 1992 211
1980 71 1993 280
1990 75 1994 342
1991 121

Tabla i1

De la misma manera en que creci6 el nimero de Uniones de Crédito en el pais en
le periodo 1990 - 1994, se incrementd el crédito canalizado por éstas ulilizando
practicamenle los recursos de Nacional Financiera como unica fuenle de
financiamiento.



Los recursos de NAFIN que se canalizaron a través de las Uniones de Crédito en
el periodo 1990 - 1994, son coma sigue:

CREDITO A UNIONES % DEL TOTAL DE
ANO (MILLONES) RECURSQS DE NAFIN

1990 $ 127 4.5%

1991 $ 745 6.1 %

1992 $ 2181 9.4.%

1993 $ 5676 16.3 %

1994 $ 13,000 28.9%
Tablal-2

Durante el bienio 1993 - 1994, las Uniones de Crédito colocaron 10,819 millones
de nuevos pesos con recursos de NAFIN, que represento el 50 % del total de los
recursos de NAFIN repartidos entre todos los intermediarios financieros del pais.
Lo anterior quiere decir que Nacional Financiera logré sus metas con un apoyo
muy importante de las Uniones de Crédito.

Esta apertura de NAFIN de uso indiscriminado del crédito, molivé que muchas
Uniones de Crédito se constituyeran cubriendo apenas los requisitos minimos
para poder lograr su autorizacion como organizacidn auxiliar del * crédito,
ocasionando que al entrar en operacidn enfrentaran graves problemas de indole
operativo, administrativo y financiero y, generaimente, careciendo de personal
técnico calificado en la funcién de crédito.

I.3. Desarrollo de organizaciones similares a las Uniones: de Crédito en
otros paises

La industria de las Uniones de Crédito se establecio en el mundo como resultado
de los esfuerzos de aquellas personas que crefan fuertemente en el. principio de
que se podia juntar el dinero de algunas personas y prestarlo a otras. El
movimiento empezd en Alemania, siguidé en América del Norte y luego se extendid
a otros paises.

A principios de 1844 Victor Huber® inicia una lucha en Alemania por aquellos
sectores de la poblacion mas afectados por la depiesion de los afios 40°s del
siglo XV, bajo el principio de que ‘Los esfuerzos en conjunto de eslos grupos
podian ser aprovechados en beneficio de ellos mismos”, para lo cual fundé dos

asociaciones de cooperacion.

En 1850, Herman Schulze cred una cooperativa de crédito urbana en Alemania,
enfocada a apoyar a los sectores productivos. Cada miembro pagaba una cuota
de entrada, por lo que recibia una accién. Los miembros también depositaban sus

Y Financlal institutions and Markets (A Global Perspective), capitulo 20, Hazet J. Johnson, McGraw-Hil, Inc.
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ahorros, Los préstamos eran aprobados por dos miembros y generalmente tenian
un término que no era Mmayor a tres meses. Solo los socios podian solicitar
préstamos y las caracteristicas de los acreditados eran importantes, ya que los
créditos eran otorgados de buena fe entre un grupo de amigos. En 1853 Schulze
inicia un viaje en varias dreas urbanas apoyando el establecimiente de Uniones
de Crédito. En 1859 existian 183 Uniones de Crédito con un total de 18,000
miembros asociados. A continuacidn trabajé para afiliarlas en una organizacion.
En 1859 las Uniones de Crédito existentes formaron una oficina central para
coordinar transacciones de negocios e intercambiar informacién. Schulze fue el
primer director de esta oficina central. Para 1912 en Alemania existian 1,002
Uniones de Crédito con mas de 641,000 miembros asociados.

Durante aproximadamente el mismo periodo, Frigdrich Raiffeisen inicid las
Uniones de Crédito rurales ‘'en otra parte de Alemania. Las dos primeras fieron
fundadas en 1849 y 1853 por acaudalados ciudadanos. Estas primeras Uniones
de Crédito rurales se diferenciaban de las organizadas por Schulze, las cuales
tenian un enfoque de auto-ayuda. Sin embargo, como los benefactores eran
excluidos de participar en el crédito, muchos perdieron su interés en participar.

Las Uniones de Crédito rurales no crecieron al principio, tan rapido como las
urtiones urbanas. Habia seis en 1862 y solo 425 en 1888. Pero con el
establecimiento - de un coordinador central, los nimeros se incrementaron
significativamente. Las Uniones de Crédito rurales existentes en 1913 en
Alemania eran 25,576.

El'movimiento de Uniones de Crédito también se extendid a otras ciudades de
Europa y llegd a Australia. Por gjemplo, el banco poptilar de Milan inicid en 1866
y para 1909 tenfa 25,000 miembros. La mayoria de los miembros eran
comerclantes y artesanos. Las Uniones de Crédito rurales también prosperaron
alcanzando un numero de 2,000 para 1909, En Australia, el nimero de

organizaciones urbanas y rurales crecié a 3,599 y 8,000 respectivamente para-

1913

Tanto en Alemania, como en los demas paises donde se han desarrollado las
Uniones de Crédito, los sectores productivos apoyados por éstas, son hoy en dia
una de las fortalezas econdmicas de esos paises.

3.1, Elinicio del movihniento de ias Uniones de Crédito en Norte América

En Canad4’ la primera Unidén de Crédito en Norte América fue fundada en
Quebec por Alphonse Desjardins, periodista que se interesé por los efectos que
en la gente pobre provocaban las practicas de los "tiburones de los préstamos",
quienes cargaban tasas de interés anual superiores .al 1200 por ciento en

? Financial Institutions and Markels (A Global Perspective), capituto 20, Hazel J, Jehnson, McGraw-Hill, Inc,
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pequenos préstamos. En 1900 Desjardins y doce de sus amigos iniciaron una
Union de Crédito en Quebec, bajo el modelo de las Uniones de Crédito francesas
e italianas. Decidieron eliminar la distincién entre organizaciones urbanas vy
rurales y después de un afio, ochenta inversionistas firmaron la constitucion de la
"Caisse Populaire de Levis", sin cobrar salario Desjardins operé la Union de
Crédilo en su casa, y después de 6 afos la asociacidn rentd un espacio en el
distrito de negocios de Levis y contratd un administrador. Desjardins organizé la
segunda y la tercera Union de Crédito en Canadd en 1901 y 1905
respectivamente. Para 1914 existfan 150 Uniones de Crédito de servicio urbano,
denominadas "caisse populaires” alendiendo a campesinos y mineros.

En Estados Unidos de Norte América® en 1907, el comisionado de bancos en
Massachuselts Pierre Jay, llegd a interesarse en los bancos cooperativos.
Después de grandes esfuerzos, logrd gue la regulacion de la Unién de Crédito de

Massachusetts fuera aprobada en 1909. Nueva York adoptdé una legisiacion
similar en 1913,

Durante 1810 dos Uniones de Crédito iniciaron sus operaciones en
Massachusetts, las cuales fueron seguidas por 17 instituciones en 1911, La
formacion de Uniones de Crédito disminuyd durante los dos afios siguientes. En
Estados Unidos en 1915 sblo operaban 19 Uniones de Crédito, 11 de las cuales
estaban en la ciudad de Nueva Yeork. Ef ritmo de formacion de Uniones de Crédito
fue significativamente menor que en Europa o Canada.

Con el objeto de estimular la organizacion de mas asociaciones, en 1914 Edward
Filene Junto con otros abogados fundaron fa Union de Crédito de Massachusestts
{MCU). Ademas de que la MCU operaba como una Union de Crédito, también
funcionaba como promolora de la formacion de asociaciones adicionales y él
apoyaba a Uniones de Credilo individuales, las cuales estaban conformadas para
dar sustento a fa industria en su conjunto. A través de sus actividades la MCU se
convirtid en una coordinadora central de Uniones de Crédito.

Crecimiento de Uniones de Crédito en Estados Unidos y numero de socios,
1930-1990

Ao | Uniones de Crédito | Miembraos (Miles) Socios Promedio
1930 974 264.9 272

1940 9,767 3,144.8 322

1950 11,279 5,169.4 458

1960 20,148 12,059.2 599

1970 23,776 21,628.3 910

1980 20,697 45,069.0 2,178

1990 13,371 60,400.0 4,517

Tabla I-3: Fuenle: Pugh, Olin §., and F. Jerry Ingram, Credit Unions: A Movement Becomes an lndustry, (1929-1978,
Unfons and Membership), U.S. Department of Commerce, Bureau of the Census, Statislicat Abstract of the United
States, (1991-1990, Unions and Membership).

¥ Financial tnstitutions and Matkets {A Global Perspeclive), capitule 20, Hazet J. Johnson, McGraw-Hill, Inc.
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El decremento en el niimero de Unicnes de Crédito que se viene presentado en
las Ultimas dos décadas, se debe al proceso de fusiones que se ha venido dando.

1.3.2. Uniones de Crédito en el Mundo

El movimiento de las Uniones de Crédite ha llegado a todo el mundo desde que
Schulze y Raiffeisen iniciaron el experimento a mediados dol siglo XiX. El
desarrollo de estas asociaciones en el mundo hasta 1982, se presenta en el
siguiente cuadro:

Uniones de Crédito en el mundo y nGmero de sus miembros (1982)

Uniones de Crédito Miembros

Regién/Pals Namero % Miles %
Asia 126,832] 708 % 71,937 47.0 %
Estados tUnidos 20,664 11.6 % 46,774 30.6 %
Europa 13,188 7.4 % 18,768 12.3 %
Alfrica 11,180 6.3 % 1,568 1.0%
Canada 3,407 1.9 % 9,758 6.4 %
América Latina y Caribe 2,644 1.5% 2,860 1.9%
Australia y Nueva Zelanda 808 0.5% 1,434 0.8 %

TOTAL 177,723]  100.0%| 153,100] 100.0 %
Tabla 14; Fuenle: Oublin, Jack, and Selma M. Dublin, Credit Unions in a Changing World, TheTanzanta-Kenia

Experlence, 1983,
A nivel mundial el movimiento de Uniones de Crédito es muy significativo, tanta
por el nimero de-sociedades, como por sus miembros asociados.

E! éxito logrado por los palses asiéticos en su desarrollo industrial y productivo,
esta basado en el desarrollo que estas Uniones de Crédito han transferido a los
micro y pequeiios productores de estos paises.

Como indicativo, es conveniente sefalar que en estos paises existen menos de
200 Bancos comerciales y mas de 125 Uniones de Crédito, las cuales son
apoyadas con recursos de los Bancos de Desarrollo, ‘

Casi en su lolalidad este tipo de sociedades estdn enfocadas a apoyar a los
pequenios y medianos productores, tanto rurales como urbanos. También existe
una fuerte inclinacién para apoyar la compra de bienes de consumo e hipotecas
sobre casas habitacion.

La caracteristica comin de las Uniones de Crédito es que los miembros cooperan
en la aportacion de recursos con cuolas de entrada o aportaciones de capital, que

. esian enrelacion al tamano de los créditos que obtienen.
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En la mayoria de los paises, estas organizaciones obtienen recursos de los
bancos de desarrollo de cada pals, de la banca comercial y de los propios
miembros.

En Estados Unidos existen 14,000 Bancos Comerciales y mas de 200 Uniones de
Creédito, las cuales han sido orientadas principalmente a apoyar las adquisiciones
de bienes de consumoy casas habitacién.

En Europa y Canada el mayor enfoque de las Uniones de Crédito es el apoyo del
sector industrial y el sector agropecuario.

4. Reglamentacion que rige a las Uniones de Crédito en México

Las Uniones de Crédito como intermediarias financieras ocupan un espacio de
singular importancia dentro del sistema financiero mexicano, debido a su objeto
de impulso y desarrollo al segmento de empresas de tamafio modesto que por sus
caracteristicas, no cuentan con la posibilidad de obtener los recursos necesarios
a través de olro tipo de entidades financieras.

Laactividad de las Uniones de Crédito se encuentra regulada basicamente por: la

- Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, misma que establece sus lineamientos

a través de la Ley General de Organizaciones y Aclividades Auxiliares dei
Crédito; la Comision Nacional Bancaria y de Valores, quien es el drgano de
inspeccion y vigilancia- de la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico y
finalmente de manera indirecta, por Nacional Financiera, fa cual es el principal
fondeador de las Uniones de Crédito,

13
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Il. LA CAPITALIZACION O MULTIPLO DE APALANCAMIENTO DE LAS
UNIONES DE CREDITO

1.1, Definiciones

Los intermediarios financieros reciben recursos del publico y/o de olras fuentes de
fondeo, mismos que se canalizan e invierten en diversos tipos de activos
principalmerte crédites. Al invertic en estos aclivos los adminisiradores ylo
duefios de la sociedad incurren en el riesgo que implica la recuperacion y
administracion de dichos créditos.

L.a forma como a nivel internacional se ha establecido que los administradores o
duefios de estas sociedades respalden sus decisiones y participen &n el riesgo de
la recuperacién y administracion de estas inversiones es; "Por cada unidad que
se invierta en activas, se deberd aporiar una proporcion de capital’. Por ejemplo,
por cada $ 100.00 de activos invertidos, que el capital a aportar sea de $ 10.00
(as decir del 10 % del aclivo invertido). A esta relacion se le conoce como "indice
de Capitaiizacion o Multiplo de Apalancamiento".

Ambos términos significan praclicamente 1o mismo, su diferencia estriba en la
forma en que se les relaciona:

El Indice de Capitalizacién es la proporcidn de capital contable que tiene el
intermediario financiero, por cada unidad de aclivo invertido'. Este indice se
calcula por la siguiente expresion:

. S, Capital Contable
Indice de Capitalizacion = —flw
Activos Invertidos

E! Multiplo de Apalancamiento es el nimero de veces que el intermediario
financiero tiene en activos invertidos, con respecto a su capital contable. Dicho
multiplo se expresa como:

Multiplo de Apalencamiento = w
Capital Contable

El riesgo de inversidn de activas mide el grado de dificullad que se tiene para
la recuperacion de la inversion. Esto puede deberse a cambios desfavorables en
su valor (valores de renta variable, activos fijos), o por dificultad en su
recuperacion (cartera de crédito).

! Activo invertido o activo con riesgo, representa a todos aquellos activos del int diario financiero cuya
tepresenta algan grado de riesgo ( cartera de crédito, cartera vencida, deudores pof intereses, elc.)
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Exisle una clasificacion detallada sobre los diversos grados de riesgo que pueden
tener los distintos tipos de activos invertidos dentro de una misma clase (créditos
con garantia, crédilos sin garantia) o en las diferentes inversiones (valores
gubernamentales, cartera de valores cotizados en la bolsa, cartera vigents,
cartera vencida, etc.). Esta clasificacion de riesgos implica que existen
inversiones carentes de riesgo que no requiersn aportacion de capital y de

manera similar se tienen “activos con diferentes grados de riesgo” que conforine

éste crece, requieren una mayor aportacion de capital (apalancamiento de
capital).

La ponderacién de todos los activos con riesgo por sus niveles de
apalancamiento de capital nos lleva a modificar nuesiras relacionas como sigue:

. . Capital Contable
Indice de Capitalizacion = P OO

Activos con Riesgo

i o Rie:
Multiplo de Apalancamiento = Activos con Riesgo

Capital Contable

En la practica internacional, los activos con riesgo gue tienen las instituciones se
respaldan con capital aporiade por los socios; sin embargo, existen algunos
palses que todavia usan como referencia el apalancamiento de sus pasivos.

El maltiplo de apaftancamiento de aclivos con riesgo, a nivel internacional, oscila
entre 10 y 20 veces el capital contable de la sociedad. Esto equivale a un indice
de capitalizacion de entre @l 10 % y el 5 % respectivamente, de capnal contable
sobre activos con nesgo administrados por la sociedad.

En México se utiliza el apalancamiento de activos con riesgo. Las instituciones
encargadas de su regulacién son: 1a Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, la
Comision Nacional Bancaria y de Valores y el Banco de México.

Los intermediarios financieros del crédito, en México, estan divididos en los
siguientes grupos:

Instituciones de Crédite: son basicamente la.Banca Multiple o Bancos
‘Comerciales y la Banca de Desarrollo.

Organizaciones Aunxiliares del Crédito: se puede decir que sin ser
instituciones: de-crédito, sus actividades coadyuvan al mejor desarrallo de

la actividad crediticia del pals. Comprenden: Almacenes Generales de -

Depésito, Arrendadoras Financieras, Saciedades de Ahorro y Préstamo,
Uniones de Crédito, Empresas de Factoraje Financiero y aquellas que las
leyes consideren como tales.



1.2, Normas de capitalizacion de activos con riesgo

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC)
establece que la capitalizacion de las Uniones de Crédito esta en funcién del
monto de crédito a otorgar a cada socio y del tipo de riesgo que represente:

Crédditos sin garantfa real; El socio podra recibir créditos “sin garantia real”,
hasta 10 veces el capital pagado por el socic mas la proporcion que le
corresponda de las reservas de capital (Indice de apalancamiento 10 %),

Créditos con garantia real: E! socio podréa recibir crédito “con garantia real”,
hasta 40 veces el capital pagado por el socio mds la proporcion que le
corresponda de las reservas de capital {Indice de apalancamiento 2.5 %).

Sin embargo, a ralz de los acontecimientos ocurridos en el dnbito financiero, a
finales de 1994 y el crecimiento explosivo de las Uniones de Credito, Nacional
Financiera (NAFIN) establecid que todos sus - intermediarios  financieros
(propiamente las Uniones de Crédito), deberian operar con un multiplo de
apalancamiento especifico en todas sus operacionss, equivalente al 10 % del
importe del crédito a otorgar a sus socios.

Esta regulacion de NAFIN indudablemente refieja una medida de precaucion al
pedir un mayor grado de aportacion de capital a los socios de las Uniones de
Crédito, Pero también hace pensar que NAFIN no tiene elementos técnicos para
definir una regla adecuada de capitalizacion para estos intermediarios financieros,
ya que esta medida ha puesto fuera de competitividad a 1as Uniones de Crédito
frente a otros intermediarios financieros, encareciendo la obtencién del crédito por
la aportacidn de capital tan alta, ain cuando se opere con fondos de la Banca de
Desarrollo, los cuales, deberian ser menos costosos para los acreditados.

Debido a que el proposito de este trabajo es el de conjuntar los elementos
necesarios para analizar y determinar cuales podrian ser los niveles de
apalancamiento adecuados para las Uniones de Crédito y, en funcion a éste,
determinar las aportaciones que deben hacer sus socios para la obtencion de
créditos, se procede al andlisis de esta normatividad, siendo necesario para ello
compararia con las reglas que rigen a los demas intermediarios financieros del
pais. ‘



I.3. Anélisis comparativo del muitiplo de apatancamiento de las Uniones de
Crédito y otras instituciones del sistema financiero

El objeto de establecer una comparacion del apalancamiento de activos con
riesgo entre los diferentes intermediarios financietos del crédito, es el de contar
con el marco de referencia en el que se desenvuelven las Organizaciones
Auxiliares del Crédito. Rucuérdese que las Uniones de Crédito se encuentran

entre ellas.

La Ley establece que el Indice de capitalizacidn para los intermediarios

5 financleros debe ser:

a) - Arrendadoras Financieras:
b) Factoraje Financiero:

c) Banca Multiple:

d) Union de Crédito:

« Reglamentacion de la
Ley™:

¢ Regla de NAFIN:

4 % de capital contable sobre los activos con
riesgo’.

6% de capital contable sobre los activos con
riesgo’.

8 % de capital contable sobre los activos con
riesgo®.

- Préstamos, sin garantia real, se apalancan
con capital contable del socio equivalente a
10 % del importe total de su operacion de
crédito.

- Préstamos con garantia real, con capital
contable del socio equivalente a 2.5% del
importe total de'la operacion.

- Todo tipo de préstamo, se apalancara con
capital contable del socio equivalente a 10 %
del importe total de la operacion.

*Acueido emitido por la Secretarla de Hacienda y Grédito Piblico, ef 29 de agosto de 1990, en el que se establecen las reglas
bésicas de operacion de las Arrendadoras Financieras.
*Actierdo emitido por fa Secretarla de Haclenda y Crédito Piblico, el 7 de enero de 1993, en el que se establecen fas reglas
- bésicas de operacidn de las empresas de Factoraje Financiero,
‘Acuerdo emitido por la Secretarla de Haclenda y Crédito Pablico, el 20 de marzo de 1991, en el que sa establecen las reglas
' los requerimientos de capializackin de las instituciones de banca mitiple.
Ley general de Organizaciones y Actividades Auxiliares det Crédito, Articulo 43.
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Lo anterior se resume en el siguiente cuadro:

MULTIPLO DE INDICE DE
INTERMEDIARIO APALANCAMIENTG | CAPITALIZAGCION
Banca Comercial 12.5 veces 8.00 %
Factoraje Financiero 16.6 veces 6.00 %
Arrendamiento Financiero 25.0 veces 4.00 %
Unién de Crédito’
Segun la Ley:
Créditos sin garanlia 10 veces 10.00 %
Crédilos con garantia ; hasta 40 veces 2.50 %
Seglin NAFIN
Todas las operaciones 10 veces 10.00-%
Tabla -1

Es importante notar que en el caso de la Banca Multiple, las Arrendadoras
Financieras y las Empresas de Factoraje, el apalancamiento de capital se realiza
sobre los activos con riesgo existentes, es decir, sobre el saldo insoluto de los
mismos. En cambio, en el caso de las Uniones de Crédito el apalancamiento no
se realiza sobre el nivel de aclivos en riesgo de la Union, sino sobre el importe
inicial de cada crédito. Lo anterior, constituye una diferencia muy importante si se
considera que el objeto es apalancar los activos con riesgo existentes, ya que la

actual reglamentacion pone en desventaja a las Uniones de Crédito.

Como sjemplo, supdngase que el satdo insoluto del total de créditos de una Unidn
de Crédito fuera del 70 % de los créditos iniciaimente pactados, entonces. el

“apalancamiento sobre el saldo insoluto de la cartera lotal de la Unién se

comportaria como sigue:

Apalancamiento sobre cartera por el 70 %
indice de Miiltiplo de
Capitalizacion Apalancamiento

¢ Reglamenlaciéon de |a Ley.

Préstamos sin garantia . real,

10 % sobrs el saldo inicial. 14.29 % 7 Veces

Préstamos - con garan(ia real,

2.5 % sobre el saldo inicial. 3.57 % 28 Veces
¢ Regla de NAFIN

Todo. tipo de . crédito, 10%,

sobre el saldo inicial, 14.29 % 7 Veces

-Tabla II-2

* Operaciones sobre el monto Inlclal del crédito que se le olorga.
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Esto, muestra que existe cierta congruencia de la Ley al determinar un muitipio
alto para el caso de créditos sin garantia real y un multiplo similar al de las
Arrendadoras en los casos de los créditos con garantia real. Sin embargo la
medida tomada por NAFIN no contempla ! que los créditos puedan estar
garantizados y castiga con el mayor nivel de apalancamiento a las Uniones de
Crédito, afectando en forma indirecta la productividad de estos intermediarios
financieros, ya que se reduce su productividad, al obtener un margen financiero
sobre un nimero menor de veces de cartera,

Las discrepancias existentes entre las disposiciones de la Ley y las de NAFIN, se
deben a que no existe una base sdlida para determinar el nivel de
apalancamiento que deben tener las Uniones de Crédito y logicamente que
NAFIN tom6 e camino de exigir el mayor nivel existente de capitalizacion para
todas las operaciones des las Uniones de Crédito.

El factor de riesgo que representan los activos con riesgo de las entidades
financieras motivan una tasa diferente de multiplo de apalancamiento, asl se
tiene:

Banca comercial. Exisle una gran proporcion de créditos que son otorgados sin
garantia real (Préstamos quirografarios o directos, casi el 80 % de la cariera), lo
cual representa un mayor riesgo y consecuentemente su miltiplo es el menor,
12.5 veces y su indice de capitalizacion de 8.00 %.

Factoraje Financiero. En cada crédito existe una garantia colateral o bien la -

cesion de derachos de cobro de un documento a vencer. Adicionalmente se tiene
la responsabilidad de pago del crédito a través de un pagaré firmado, se tiene una
doble posibilidad de recuperacion del riesgo, tanto por la cobranza del
documento, como por el pago por parte del cedente del crédito en caso de no
Jograrse la cobranza del documento cedido. Este menor riesgo, la Ley lo ha
tasado en que el apalancamiento sea de 16.6 veces el capital contable o un
indice de capitalizacion del 6.00 % sobre los activos en riesgo.

Arrendadoras Financleras. En el caso del arrendamiento, existe un contrato de
arrendamiento, por medio del cual el arrendatario (acreditado) se obliga al pago
del arrendamiento (financiamiento) y adicionalmente la arrendadora es propietaria

- det bien (mueble o inmueble) objeto del crédito. Por contarse con garantias mas

silidas, a las Arrendadoras se les ha considerado que el manejo y recuperacion
de sus créditos represente un menor riesgo y por lo tanto requieren un menor
grado de apatancamiento, 25 veces o un indice de capitalizacion del 4.00 % sobre
los activos en riesgo.

Uniones de Crédito. En el caso de las Unlones de Crédito, el legislador separa

claramente el apalancamiento de las operaciones que representan un mayor
riesgo (sin garantia), de tas de menor riesgo (operaciones con garantia), En el
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primer caso se ftrata de operaciones quirografarias, y el mulliplo de
apalancamiento no debe ser mayor a 10 veces el capital aportado por el socio &
un indice de un.10.00 %. En el caso de las operaciones en que se cuenta con una
garantia (hipotecaria - prendaria), la ley establece que el multiplo de
apalancamiento no debe ser inferior a 20 veces 6 5.00 %, y el indice no debe ser
superior a 40 veces 6 2.50 %,

Aparentemente este nivel de mulliplo de apalancamiento para Ia Union de Crédito
es superior al establecido para los Factorajes y las Arrendadoras, sin embargo no
debs olvidarse que se trata de un apalancamiento sobre el saldo inicial del crédito
y no sobre el saldo insoluto.

Con base en que las operaciones que representan mayor riesgo deben contar con
un apalancamiento mayor, en el caso de las operaciones sin garantia, no se
pretendera modificar el muitiplo de apalancamiento maximo de 10 veces, ya que
es preferible ser conservadores para mantener el maximo de seguridad.

Por otro lado no puede pasarse por allo |a diferencia que existe en el sistema de
aportacion de capital de las Uniones de Crédito frente al sistema de los demas
intermediarios financieros:

Mientras en los Bancos comerciales, las Arrendadoras y los Factorajes
la aportacidn de capital depende de un grupo cerrado de accionistas
que no tienen una relacién directa con el crédito que otorgan, en las
Unlones de Crédito la aportacidn de capital si estd directamente
relacionada con el crédito que otorga la sociedad y cada acreditado se
vuelve socio aportante.

Por esta razén es necesario contemplar en las linlones de Crédito, no
solamente la relacién que debe existir entre la aportacion que debe hacer
cada socio sobre el importe inicial del crédito, sino tamnbién la relacion entre
la totalidad de activo en riesgo y el capital contable de la sociedad y regular
la primera para que se cumpla la relacién necesaria en la segunda,

Por lo anterior en este trabajo sélo se considerardn los activos con riesgo de
operaciones que cuenten con garantia, ya sea:

“Prendaria” de documentos por cobrar, facturas de maquinaria y equipo o
bienes muebles.

“Hipotecaria’ de inmuebles o unidades industriales.
En la garantia hipotecaria o prendaria, en caso de que el acreditado no pague, se

tienen que seguir tramites para su adjudicacion y recuperacion del crédito. No es
como el arrendamiento en que se tiene |a propiedad de los bienes y Unicamente
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se tendra que recoger el bien para proceder @ su venta con la consecuente
recuperacion del crédito.

Por todo fo anterior el riesgo de las Uniones de Crédito queda comprendido en la
siguiente relacion de riesgo, considerando el indice de capitalizacion:

fanca Comercial > Union de Crediio > drrendamicnio
89 2 lurdice de Capitalizacion de la Union ile Credito 2 4%

Es decir, el saldo insoluto de los activas con riesgo de las Uniones de Crédito
deberan estar apalancados como méximo con un 8% de capitai contable,
semejante ‘a la banca comercial y como minima con un 4 % correspondiente al
arrendamiento financiero.

Debido a ia naturaleza de las Uniones de Crédilo v a que el dnico momento en
que se pusde pedir aportacién al socio es al momento del otorgamiento del
crédito, no es posible cambiar el sistema de aportacion de capital, sobre el monto
inicial del crédita. Sin embargo, si es necesario analizar el comportamiento, tanto
de los saldos insolutes da Ios créditus, como dej capilal contable de la Unidn de
Crédito, como un todo, para que estos sirvan como base del apalancamiento de la
sociedad y con base en este andlisis determinar cuai debe ser el multiplo que
debe ser reperculido al socio en el momento de la contratacion de su crédito; de
manera que se cumpla e} apalancamients integral de la sociedad, mismo que se
ubique de acuerdo a |a relacion anterior.

4. Qbjetivos del trabajo

Por lo expuesto anteriormente, ei abjetivo de este trabajo sera el de determinar el
multiplo de apalancamiento de las Uniones de Crédito, para sus créditos con
garantia real, de manera que se cumpla con lo siguiente:

a) Que su referencia sea sobre el monto inicial de crédito que recibe el socio.

b) Que considere las diversas posibilidades y desarrolios de las Uniones de
Crédilo del mercada mexicano, con ef fin de mantener a las Uniones de
Crédita deniro de un nivel de apalancamiento de capital competitiva frente al
riesgo que representan sus activos.
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A

. COMPORTAMIENTO DEL SALDO INSOLUTO DE LA CARTERA

Como el objetivo de este trabajo es el de establecer las bases para que las
Uniones de Crédito puedan tener una norma institucional de apalancamiento
sobre sus activos con riesge. En esle capitulo se analiza el comportamiento del
saldo insoluto de Ia cartera de crédito, para poder establecer este indicador er
funcién al saldo insoluto del total de la cartera de la sociedad y no seguir
haciéndolo en funcién al monto total prestado a cada socio.

Para incorporar en el presente trabajo todos los aspectos que pueden influir en
una madificacion a las reglas de apalancamiento de las Uniones de Crédito, se
analizaron las operaciones de estas sociedades a pattir de 1992. En todo el
trabajo se veran los efecltos con las normas existentes desde enero de 1992 y
como podria cambiar una Unidn de Crédito a partir de las modificaciones
propusstas. ‘

1. Definicion del saldo insoluto

El saldo insoluto de un préstamo es la parte del mismo que atin no se ha pagado,
en un momento dado. Suptngase que se tiene un crédito por cierta cantidad de
dinero pagadero a n afos, para el cual se acordé que su amortizacion serd en m
pagos iguales. Al efectuarse cada uno de los pagos el monte de la deuda original
se va disminuyendo, quedando un saldo por pagar; este saldo por pagar es el
saldo insoluto de la deuda.

Como paso inicial en el estudio se determing el indicador del saldo insoluto (/S}),
el cual muestra el porcentaje del crédito inicial que atn no se ha amortizado:

-3
co

Donde S/ representa el saldo insoluto y CO el crédito operado.

El conjunto de créditos otorgados por las Uniones de Crédito a sus socios se le
conoce como cartera crediticia, 1a cual se forma de una gran variedad de tipos de
crédito y de los saldos insolutos de cada uno de ellos. En- este trabejo se
analizara el comportamiento del conjunto de créditos de la Unién de Crédito, asi
como el comportamiento de éste en la opearacién normal de la Unidn.
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iIl.2, Variables que intervienen en el comportamiento del saldo insoluto

En su operacion normal, las variables que afectan el comportamiento del saldo
insoluto de la cartera crediticia son:

Tipos de crédito operados.

La mezcla de lipos de crédite.

La derrama de crédito anuai, y

e Ladistribucién mensual de la derrama de crédito anual.

A

Los resultados aqui presentados 5 obluvieron a partir de encuestas y entrevistas
hechas enlre algunas Uniones de Crédito ya que no se cuenta con las
estadisticas requeridas paratodas las Uniones.

.21, Tlpos de crédito operadous er 1a Unidn de Crédito

l.a principal funcion de una Unién de Grédito, como intermediaria financiera, esla
adecuada y oportuna colocacion de recursos enlre sus socios (personas fisicas o
morales) que requiaren de los mismos, lo cual se llava a cabo a través de créditos
cuyas caracteristicas especificas (la forma de documentarse y los plazos
necesarios para ser amortizados) estdn en funcién del destino para el que se
requieren.

Existe un gran namerc de posibilidades de tipns de crédito, segin las
caracteristicas de los mismos. Para determinar los tipos de crédito mds
representalivos de la cartera de ias Uniones de Crédito, se efectiio una encuesta
con 15 Uniones ds tamafio medio.

El esquema que a continuacion se muestra, representa Ios tipos de crédito que
con mayor frecuencia se emplean en las Uniones de Crédito’.

Esquema da Créditos sn las Unlonas de Cré dito

i 'ﬂpos do C1é dito on Iv:s]
{ Ummos do Créb dito

- ._,].-,.-.._.,.“
Crdditos o “"Créditos A
Corto Mazo Largo P|nzo i

" "Rovolvontos ; "TAun Ao :
! l
L

1
.
e m it i e o]

i UGapitol do Trabajo] | Refaccionarlos |
a2 Anos 6 Hipotocarios |

P L R RV S PRSI

Esguema lIl-1: Principales tipos de Crédito que se ofrecen enfas Unmnes dc Clédnlo -

' Los lipos de crédito aqul estudiad p tan dni le a fa cartera garantizada de acuerdo a lo eslablecido en capitulos
anteriotes.
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Las caracteristicas de amortizacion de estos créditos se generalizaron en funcion
a las formas mas frecuentes de amortizacion ulilizadas por los acreditados, las
cuales se muestran en el siguiente cuadro;

Cavacteristicas de los diferentes tipos de crédite
Plazo en|Graciaen| Numero de
Tipo de Crédito afios meses_| nagos iguales
Revolvente 1 0 1
Aun ailo 1 0 12
Capital de trabajo 2 anfos 2 3 21
Refaccionarios 5 afins 5 6 54
Refaccionarios 7 afos 7 6 78
Refaccionarios 10 afus 10 6 114

Tabla llI-

Il.2.1.1. Comportamiento del saldo insoluto de los diferentes tipos de
crédito

De acuerdo con el indicadar del saldo insaluto (IS1), el comportamiento del saldo
insoluto para cualquier monto an cada tipo. de crédito serd siempre el misino, el
cual se presenta en las siguientes graficas®,

Debido a que los pagos para los distintos tipos de créditus son siempre iguales en
proporcion, sus graficas representan reclas decrecientes cuya diferencia estriba
en la tasa de decrecimiento, el plazo de gracia durante el cual el sallo se
mantiene en un 100 % y el periodo de amortizacién,

Comportamiento del saldo insoluto de un crédito revolvente a plazo de un afio.

100%
sa%’
0% |
0%
20% |

o% J-
ENE W92

Grlica NI

% La razén pot la que se dice que la gidfica de cada lipo de crédito con dilerentes montos serd siempre fa nisma, estd dado
debido a que se irabaja con porcentajes y no con monlos.
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Comportamiento del saldo insoluto de un crédito a plazo de un afio, amortizable
mensualmente.

i

‘ 100%
4 so% | |8
S 6% |

i

:

i i e e

0% |

200 |
P 0%

e

BEP.92 ENE-93
[E=5«ido insoluts  ——@-—galdo insoiuto |

H Grifica Ill-2

: ' Comportamiento del saldo insoluto de un crédito de capital de trabajo a plazo de
o dos afios, con tres meses de gracia para el pago del capital y amortizaciones
, ‘3 mensuales a partir del cuarto mes.

100%

0%
20% 1H

i 50% |
|
i o%

ENE-92 L2 ENE-9) uted
[ EE=agde inisiute WS Eaide intaiile ]

Grifica I-3

Comportamiento del saldo insoluto de un crédito refaccionario a plazo de cinco

afios, con seis meses de gracia para el pago de capital y amortizaciones
mensuales a partir del séptimo mes.

] © 100w

4
|
H
!
0% | __IIEIIIEIIEI“““I"HI“““'“‘“M--&
ENE-92 ENE-9) ENE-94 ENE-95 ENE-96 )
’ | E==8side involuio @~ Syida insoluio |

0%
A 60%
0%

20%

Gréfica ll1-4
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Comportamiento del saldo insoluto de un crédito refaccionario a plazo de siete

.afos, con seis meses de gracia para el pago del capital y amortizaciones

mensuales.
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Gréfica 15

Comportamiento del saldo insoluto de un crédito refaccionario a plazo de disz

afios, con seis meses de gracia para el pago del capital y amortizacionas
mensuales,

100%
88%
£0%
2%
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Grafica 1il-6

Los créditos otorgados por una Union de Crédito presentan comportamientos
similares en sus saldos insclutos a las gréficas anteriores. Al mezclar el conjunto
de créaditos otorgados mensualmente por la Unién, se obtiene el saldo insoluto de
la operacidn de la cartera de crédito total, el cual se ve afectado por las variables

_citadas anteriormente. A continuacién se analizan estas variables y su efecto en

el saldo insoluto de la cartera total.
1.2.2. Mezcla de tipos de crédito

La mezcla de tipos de crédito es la resullante de la participacion relativa
{proporcional) de cada tipo de crédito en la derrama crediticia mensual de fa
Unidn. El esquema siguiente muestra los rangos dentro de los cuales varla la

distribucion de los diferentes tipos de crédito, observados en las Uniones de
Crédito encuestadas.
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Rangaos de participacién de cartera por tipo de crédito
Tipo de Crédito Limite Inferior | Limite Superior
Corto plazo. - ; 0% S 30%
Revolvente 30 % 50 %
Un afo 50 % 70%
Largo plazo: " - ol e% L Te0%
Capital de trabajo 40 % 60 %
Refaccionarios 0% 60 %
Refaccionarios 5 afos 30% 60 %
Refaccionarios 7 afios 20 % 50 %
Refaccionarios 10 afios 10 % 30%

Tablalll-2

II1.2.3. Derrama anual de crédito

La derrama anual de crédito es el monto total de crédito, que se otorga durante
cada afio.

Para el andlisis de esta variable, se consideraron tres escenarios’ para el
crecimiento de la derrama crediticia en el afio (crédito total otorgado), comparada
con el saldo insoluto promedio del afio anterior. Los escenarios son:

Escenario optimista, con un crecimiento promedio anual del 45 %.
Escenario conservador, con crecimiento promedio anual de! 30 %.
Escenario pesimista, con un crecimiento promedio anual de! 20 %,

Como el objetivo es el analisis del comportamiento del saldo insoluto en un
proceso de crecimiento arménico, para efectos de este trabajo no se ha
considerado la caida de saldos observada en 1995 y 1996, sino que se ha
ignorado este periodo y se ha simulado un proceso de crecimiento constante y
normal. - :

2.4, Distribucién mensual de la derrama crediticia anual

La distribucién mensual de la derrama crediticia anual es la proporcion del total
de crédito a colocar en el afio que se otorga mes a mes. La distribucion promedio
de las sociedades encuestadas, presenta la siguiente distribucion:

? Como escenario en esta paite de la tesis, se entenderd a fas diferentes formas de incrementat la derrama crediticia anual.
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Distribuciéon mensual de la derrama anual
Porcentaje de Porcentaje de
Mes distribucioén Mes distribucién
Enero 4.26 % Julio 5,65 %
Febrero 574% Agosto 6.45 %
Marzo 8.38 % Septiembre 10.63 %
Abril 10.12 % Octubre 12.38%
Mayo 9.62 % Noviembre 11.02 %
Junio 8.38% Diciembre 7.37%

Tabla fll-3

11l.3. Comportamiento del Saldo Insoluto

El andlisis dei comporiamiento del saldo insoluto del total de la cartera de una
Union de Crédito, implica el conjuntar:

a) La derrama anual de crédito proyectado.
b} Su distribucién mensual durante el afio.

c) La distribucion de esta derrama mensual conforme a las
posibilidades de mezcla por tipo de crédito.

d) Desarrollo del proceso de amorlizacion de los créditos a lo largo
de su vida, integrandolos en un Saldo insoluto total de la Unidn.
Las posibles combinaciones o alternativas de comporiamiento de! saldo insoluto

de las operaciones de cradito de una Union, estan dadas por:

a)Derrama_anual de crédito proyectado.- Se consideraron los tres posibles
@scenarios,

b) Distribucién mensual de {a derrama durante el afio. Se considera la distribucidn
promedio resultante de las observaciones realizadas.

c) Posibles mezclas por tipo de crédito.- La mezcla de créditos se integra de
acuerdo a fa distribucion de tipos de crédito. La distribucién de cada tipo de
crédito se compone de una serie de rangos en los cuales se observd el
movimiento de participacion de cada uno de los tipos de crédito.

El efecto de las combinaciones en ia curva de saldo insoluto, se analiza fijando

los rangos en los que varla cada tipo de crédito. Estos se subdividieron en
intervalos de 5 %, como sigue:
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Tipo de Crédito Division del rango de fas mezclas j

Codoplazo. -~ . . “10% | 15% | 20% |25% 30%
Revolvente 30% | 35% | 40% |45% 50%
Un afio 50% | 55% | 60% |€5% 70%
Largo plazo. '~ - Tk 70%: | 76%. "80% | 85% ] 80% |
Capital de trabajo 40% | 45% | 50% |55% 60%
Refaccionarios 40% | 45% | 50% | 55% 60%

Refaccionarios 5 afos 30% | 35% | 40% [45% 50% | 55% | 60%
Refaccionarios 7 afios 20% | 25% | 30% 35% | 40% | 45% | 50%

Refaccionarios 10 afos 10% | 15% | 20% [25% 30%
Tabla 114

Las combinaciones de variar 1as posibilidades de corto ¥ largo plazo y dentro
de ellas variar los tipos de crédito correspondientes, cuidando que siempre se
cumpla el 100 % de la derrama crediticia, significa tener 3,625 posibilidades de
comportamiento del saldo insoluto de las operaciones de la Union.

Lo anterior da como resultado gue se requieren hacer casi 14,000 procesos para
conater los posibles comportamientos del saldo insoluto de la Unién. Para acotar
este problema se llevarona caho dos procesos:

« Se elaboré un modelo heuristico de simulacion que permitiera desarrollar
todo el proceso operativo de incrementos por 1a derrama en cada tipo de
crédito, asl como el proceso de amortizacion de los mismos para cada
alternativa.

¢ Se acoté el nimero de simulaciones fraccionando el proceso como sigue;

18 Fase.-Se simularon las 29 posibles mezclas de créditos refaccionarios,
Los deméas tipos de crédito se fijaron en el punto medio del rango
de distribucion y se escogio la mezcla que representara el mayor
nivel de saldo insoluto o de riesgo.

28 Fase.-Una vez determinada la mezcla en créditos refaccionarios se
simularon las 125 opciones restantes de tipos de credito.

Supuestos de proyeccion:

Para simular el comportamiento de los saldos insolutos bajo las diversas
alternativas, se proyecto el comportamiento de una Union de Crédito durante un
periodo de 9 afios. En cada mes se considera el otorgamiento de nuevos créditos
segun las variables establecidas y, las amortizaciones correspondientes de la
cartera vigenie.
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De acuerdo con la definicion dal IS, el comportamiento del saldo insoluto del
conjunto de créditos, se representa como un porcentaje sobre el capital inicial de
cada uno de ellos.

A continuacion se detallan los pasos seguidos para la simulacién considerando
las diversas alternativas (derrama anual estimada, su distribucién durante el afio y
las posibles combinaciones de mezclas de crédito) y los resultados obtenidos.
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.3.1. Primera fase, mezclas de créditos refaccionarios

Se fijo el punto medio del rango de distribucion para cada tipo de crédito y, se
simuld el comportamiento del saldo insoluto para cada una de las posibles
combinaciones de créditos refaccionarios.

Tipo de Crédito Fija | - Variacién

Corto plazo 20%

Revolvente 40 %

Un afio 60 %
| Largo plazo 80 %

Capital de trabajo 50 %

Refaccionarios 50 %
.+ Refaccionarios 5 afios - 30% |35 %.140% | 45:% |50 %} 55 % | 60 %

‘Rafaccioharlos 7.afos | . |20% 125 %30 % 35% 140 % | 45%50%
¢’ Refaccionarios 10afios | - [10%[15 %{20% |25 % [30.% ]+ - |~
Tabia li1-6

Se analizd el comportamiento del saldo insoluto de las 28 mezclas durante los

afos proyectados y se encontré que la combinacion mas alta corresponde a la
mezcla de 30 % para refaccionarios a 5 afios, 40 % para refaccionarios a 7 afios y
30 % para refaccionarios a 10-aflos; y la_mas baja corresponde a la mezcla de
60 % para refaccionarios a 5 afios, 30 % para refaccionarios a 7 afios y 10 % para
refaccionarios a 10 aifos.

Efecto de Refaccionarios §, 7 y 10 ailos

100% PR T e e e s e S i
\,

95%

90%
85% {
80% }
5%
0%

65% |

60% + t 4 - + 4
ENE-92 ENE93  ENE94 ENE.95 ENE-96 ENES7 ENE98 ENE-99 ENE.00

Grafica lit-7
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Estas primeras simulaciones mostraron un comportamiento muy similar entre las
distintas curvas que representaban el saldo insoluto de la cartera de crédito de
las Uniones y lo mas importante es que:
Las mezclas que mayor saldo insoluto o nivel de riesgo presentaron fueron las
combinaciones donde mas incidencia existia de créditos a mayor plazo (10 afios)
y menor incidencia de los créditos a 5 afios; es decir:

a) Maximo rango de créditos a 10 afios - 30 %.

b) Minimo rango de créditos a 5 afios - 30 %.

¢) Complemento de créditos a 7 anos - 40 %.

Después de 3 o cuatro afios de formada la Unién de
Crédito y si el desarrollo de sus operaclones es normal, el
saldo insoluto de su cartera con respectc al saldo inicial
otorgado, tiende a comportarse como una curva asiitota, o
s0a, a estacionarse en un rango mity cercano al 7¢ %,

.3.2. Segunda fase, mezclas de otros créditos y escenarios de crecimiento

- En esta segunda fase de simulaciones del comportamiento del saldo insoluto, se

tomd como base la mezcla de crédilos refaccionarios, que representd el mayor
nivel de riesgo y a partir de ella, se simularon las 125 posibilidades de mezclas de
los demas tipos de crédilo. Este proceso se repiti6 para cada uno de los
escenarios de derrama crediticia propuestos (P esimista, conservador y oplimista).

Adicionalmente se hicieron los siguientes supuestos:

El crecimiento de la derrama crediticia anual en cada uno de los escenarios se
proyectd de tal manera que el crecimiento del saldo insolulo promedio de cada
ano creciera al ritmo establecido para ese escenario.

Como el afio 1995 fue totalmente atipico, se considerd un crecimiento de! 10 % en
la derrama crediticia y para 1996 se establece el crecimiento necesario para que
el saldo insoluto refleje el crecimiento establecido.

Los resultados obtenidos en esta segunda fase se presentan a continuacion.
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1.3.2.1. Escenario Pesimista

Bajo este escenario, a partir de 1997, el crecimiento promedio anua! de la
derrama crediticia es de 20 % sobre el saldo insotuto promedio del afio anterior;

I Derrama crediticia anual ]

: % , %
Ao Monto | Crecimiento Aio Monto Crecimiento
1992 | $ 75,000 1997 | $138,891 20.02 %
1993 | $ 82,500 1998 | $167,488 20.59 %
1994 | $. 90,750 1999 | $201,773 20.47 %
1995 | $§ 99,825 10.00 % 2000 | $ 242,350 20.11 %
1996 | $ 115,720 1512 %

Tabla lIl-6

La banda que generaron estas simulaciones estd limitada por las curvas que
rasponden a las siguientes mezclas: .

Tipo de Crédito Limite riesgo mayor ! Limite riesgo menor

Mezcla 1| Mezcla2 | Mezcla3 | Mezcla 4

Cortoplazo -~ - - o1 30%: ] 10% -1 10% | 30%
Revolvente ‘ 50 % 50 % 30% 30%
Un afo 50 % 50 % 70 % 70%
Largoplazo® . 1 70% | 90% | .90% 70%
Capital de trabajo 40 % 40 % 60 % 60 %
Refaccionarios 60 % 60 % 40 % 40%
Refaccionarios 5 afos 30 % 30 % 60 % 60 %
Refaccionarios 7 afos 40% 40 % 30 % 30%
Refaccionarios 10-anos 30 % 30% 10 % 10%

Tabtalll.?

En cada uno de los limites de riesgo (mayor y menor), las mezclas sefialadas se
cruzan durante el plazo proyectado, sin embargo, la mezcla que persiste a partir

del quinto-afic como limite de riesgo mayor, es la mezcla 1, y como limite de.

riesgo menor, es la mezcla 4.
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Comportamiento de curvas con crecimiento pesimista
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A partir del quinto afio, el conjunto de curvas que representan el saldo insoluto se
ubican entre un minimo de riesgo del 62 % y un maximo del 69.5 %. La curva que

representa el mayor nivel de saldo insoluto, es decir, el mayor riesgo, se ubica
entre 1 69.5 % y el 65 %.

111.3.2.2.- Escenario Conservador

En el escenario conservador, a partir de 1997, el crecimiento de la derrama

crediticia es de 30 % en promedio anual sobre el saldo insoluto promedio del afio
anterior.

[ Derrama crediticia anual H
% , %

Ao | Monto | Crecimiento Aiio Monto | Crecimiento

1992 1 $ 75,000 1997 | $ 188,702 30.09 %

1993 | $ 82500 1998 | $ 246,199 -30.47 %

- 1994 | $ 90,750 1999 | $ 320,675 30.25 %
1995 | § 99,825 10.00 % 2000 | $ 416,941 30.02 %
1996 | $ 145,050 45.30 %

Taba lll-8

Se analizaron 125 mezclas y la banda que generaron estas simulaciones quedo
limitada por las curvas que responden a las siguientes mezclas:
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Tipo de Crédito Limite riesgo mayor | Limite riesgo menor

Mezcla1| Mezcla2 | Mezcla3 | Mezcla g4

Cortoplazo: .- . " - | 30% j  10% 10%: | 30%
Revolvente 50 % 50 % 30 % 30%
Un ano 50 % 50 % 70% 70 %

\Largo'plazo: "o o T0% “90%:- ‘90% 1 70% "
Capital de trabajo 40 % 40 % 60 % 60 %
Refaccionarios 60 % 60 % 40 % 40 %
Refaccionarios 5 afos 0% 30 % 60 % 60 %

Refaccionarios 7 afos 40 % 40 % 30 % 30% -
Refaccionarios 10 afios 30 % 30 % 10 % 10 %

Tabla 119

£n cada uno de los limites de riesgo (mayor y menor), las mezclas sefialadas se
cruzan durante el plazo proyectade, sin embargo, la mezcla que persiste a partir
del quinto afio como limite. de riesgo mayor, es la mezcla 1, y como limite de
riesgo menor, es la mezcla 4.

Comportamiento de curvas con crecimiento conservador
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A partir del quinto afio, el conjunto de curvas que representan el saldo insoluto, se
ublcan entre un minimo de riesgo del 64 % y un maximo del 71 %. La curva que
representa el mayor nivel de saldo insoluto, o el mayor riesgo, se ubica entre el
71% yel 68 %.
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11.3.2.3. Escenario Optimista

A partir de 1998, el crecimiento promedio anual de la deframa crediticia en el
escenario optimista es de 45 % sobre el saldo insoluto promedio del afio anterior.

Para 1996 y 1997 se proyectd un crecimiento del 81 % y 77.5 % respectivaments,
suavizando el crecimienlo necesario para mantener posteriormente un
crecimiento estable del 45 %.

| Derrama crediticia anual ]
% %
Ailo Monto | Crecimiento Ao Monto Crecimiento
1992 | $ 75,000 1997 | $320,561 77.48 %
1993 | $ 82,500 1998 | $465,615 45.25 %
1994 1§ 90,750 1999 | $675,608 45,10 %
1995 [ $ 99,825 10.00 % 2000 | $ 979,631 45.00 %
1996 1 $180620 | 80.94%

Tabla ItI-10

Se analizaron las 125 mezdas y la banda que generaron estas simulaciones esta
limitada por las curvas que responden a las siguientes mezclas:

Tipo de Crédito - Limite riesgo mayor | Limite riesgo menor
Mezclat | Mezcla2 | Mezcla 3 | Mezcla 4
Cortoplazo = - 1 30% 0% .} 10% | 30% °
Revolvente 50 % 50 % 30% 30 %
Un aflo 50 % 50 % 70 % 0%
Largoplazo -~ - | 70% | - 90% | 790% | 70%:
Capital de trabajo 0% 40 % 60 % 60 %
Refaccionarios 60 % 60 % 40 % 0%
Refaccionarios 5 afios 30% 30 % 60 % 60 %
Refaccionarios 7 aios 40 % 40 % 30 % 30 %
Refaccionarios 10 afios 30 % 30 % 10 % 10 %
Tabla llI-11

En cada uno de los limites de riesgo (mayor y menor), las mezclas sefialadas se
cruzan durante el plazo proyectado, sin embargo, [a mezcla que persiste a partir
del quinto afio como limite de riesgo mayor, es la mezcla 1, y como limite de
riesgo menor, es la mezcla 4.
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Comportamiento de curvas con crecimiento optimista
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Gréfica lll-10

_ A partir del quinto afio, el conjunto de curvas que representan el saldo insoluto, se

| ubican entre un minimo de riesgo del 67 % y un méximo del 74 %. La curva que

' representa el mayor nivel de saldo insoluto de mayor riesgo, se ubica entre el
73%yel72.5%.

#

4. Resumen

El analisis comparativo de las distintas simulaciones realizadas indican lo
siguiente:

a) Comportamiento de mezclas.- En todos los casos, a partir del quinto afo, la
i mezcla con mayor saldo insoluto (con mayor riesgo) es la que responde a la

de un mayor periodo de amortizacion de créditos a largo plazo, es decir la
mezcla 1.

b) Nivel de derrama crediticia.- Entre mayor es el crecimiento de la derrama
- crediticia anual, el comportamiento del saldo insoluto refieja un mayor
incremento en su nivel, Después de analizar diferentes niveles de crecimiento
anual promedio, se observd que el nivel maximo de riesgo, donde se
ostabiliza la curva del indicador de saldo insoluto, corresponde al 73 %, y el
incremento en la derrama crediticia que hace que legue la curva a este nivel
corresponde a un crecimiento promedio del 45 % anual (escenario optimista),

Escenario | Nivel de crecimiento anual | Rango méaximo del riesgo |
Pesimista 20% 65.0 % a69.5%
Conssrvador 30 % 680%a71.0%
Optimista 45 % 7125%a73.0%

Tablalll2
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Tendencia al limite maximo entre el 72.5% y 8l 73 %.

Hasta este momento se ha descrito el comportamiento de las curvas de saldo
insoluto tomando en cuenta los tipos de crédito operados, las mezclas de los
diferentes tipos de crédito, la derrama de crédito anual y su distribucion mensual,

Con el objeto de seleccionar las variables que representan el maximo riesgo
posible para una Unién de Crédito y poder delerminarse el multiplo de
apalancamiento que cubra todas las posibilldades, se considerd como la mejor
opcidn la curva que responde a los siguientes valores:

a) Las mezclas que cumplen con este requisito son:

Mezcla por tipo de crédito
Tipo de Crédito Mezcla
1 2
Cortoplazo - ¢ 2 230%: ] 10 %
Revolvente 50 % 50 %
Un ario . 50 % 50 %
Largoplazo - . | . 70% |- 90%.
Capital de trabajo 40 % 40 %
Refaccionarios 60 % 60 %
Refaccionarios 5 anos 30 % 30%
Refaccionarios 7 afios 40% 40 %
Refaccionarios 10 anos 30 % 30 %

Tabla Nl-13

b) La derrama de crédito del escenario optimista;

Derrama crediticia

Ailo Monto % Crecimiento
1992 $ 75,000
1993 $ 82500

- 1994 $ 90,750
1995 $ 99825 10.00 %
1996 $.180,620 80.94 %
1997 $ 320,561 77.48 %
1998 $ 465615 4525 %
1999 $ 675,608 4510 %
2000 $ 979,631 45.00 %

Tabla lli-14 .
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Las curvas que describen el comportamiento del saldo insoluto con mayores
niveles de riesgo, producto de los valores antes descritos son:

Curvas més altas del escenario optimista
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Grafica lll-11

Para efecto de analizar el mayor riesgo en el saldo insoluto, en adelante se
considera a la curva que responde a la mezcla de crédito 1.
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Capitulo IV

Determinacién de la Funcién de
Saldo Insoluto
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V. DETERMINACION DE LA FUNCION DE SALDO INSOLUTO

El objeto del presente capitulo, es encontrar 1a expresion matemalica de la curva
que representa el mayor nivel de riesgo determinada en el capitulo anterior y, que
permita, por un fado, describir el comportamiento del saldo insoluto y, por otro, su
proyeccidn en los proximos afios.

Hasta este momento se conace el comportamiento mensual det saldo insoluto con
relacion a fas variables que lo afectan y se tiene la representacion numérica y
gréfica de la curva que representa el mayor riesgo:

Saldo insofuto curva de maximo riesgo

1992 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 199§ | 1999 | 2000

Ene ;100.00% |87.04%77.75% |76.92% | 74.78% | 72.87% | 72.30% | 71.72% ) 71.82%

Feb | 9947% 185.78% ! 77.38% | 76.47% | 74.94% 1 72.57% | 71.99% | 71.48% | 71.56%

Mar | 99.03% {85.11%{77.76% | 16.69% | 74.55% | 72.85% | 72.35% | 71.93% | 71.98%

Abr ) 98.37% |84.78%(78.39% 1 77.15% | 76.02% | 73.58% | 72.97% | 712.64% | 72.67%

May | 97.50% |84.27%{78.69% [77.33%] 75.21% | 73.92% | 73.20% | 73.03% | 73.06%

Jun_| 96.40% |83.43% | 78.40% 1 76.98% | 74.91% 1 73.72% { 73.10% | 72.89% | 72.88%

Jul | 94.980% |81.99% | 77.62% |76.16% | 74.09% | 73.00% | 72.37% | 72.21% | 72.20%

Ago | 93.38% |80.67%]77.34% | 75.71% | 73.82% | 72.67% | 72.01% | 71.93% | 71.90%

Sep | 92.30% [80.17% | 77.94% [76.07%| 73.94% [ 73.15% | 72.47% | 72.47% | 72.42%

Oct | 91.36% | 79.96% ] 78.63% |76.58%| 74.41% | 73.76% | 73.06% { 73.14%{ 73.01%

Nov | 90.21% |79.43% ] 78.69% | 76.51% | 74.38% | 73.82% | 73.12% 1 73.25% | 73.17%

Dic | R8.59% |78.71%  77.88% [ 75.71%] 73.68%{73.12% | 72.48% | 72.60% | 72.51%

Tabla tv1

Curva de mayor riesgo
100% \ N
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Las principales caracteristicas de esta curva son;
« Que es una curva decreciente de forma concava, y

¢ Que la curva tiende a estabilizase a partir del quinto afo, es decir, el
decrecimiento con relacién a los primeros puntos tiende a ser menor lo cual
sugiere que esta curva tiende a estacionarse en algln rango (es asintética).

El método que se utilizé para determinar la expresion matematica es el de
regresion estadistica, ya que a través de su desarrollo, es posible determinar una
funcion que cumpla con los objetivos de describir y ajustarse al comportamiento
de la curva del Saldo Insoluto, asi como también, puede utilizarse comao la base
para la proyeccion de su comportamiento.

IV.1. Estimacidn de la funcién por regresién

Como paso inicial, el método .de regresion establece que es conveniente
representar los puntos a los que se les aplicara el mismo en una grafica de
dispersidn, para de esta forma determinar, a través de la observacian, el estilo de
1a funcidan matematica que pueda de alguna manera semejar su compartamienta.
Por las caracteristicas de la curva, se seleccioné la funcion

V= e(aﬁ-h)

que por su naturaleza, representa a lineas cdncavas. Ademas, si los valores a los
que estd elevada son negativos, dibuja curvas decrecientes.

Una vez seleccionada la funcion a la cual se aproxima el comportamiento, se
procedié a aplicar la regresion. Los pasos que se siguieron son:

1. Transformacién de-los puntos de la curva y de la funcidn a aproximar.

2. Determinacion de los parametros 4 (pendiente) y 4 (ordenada al arigen)
de la regresion.

3. Construécién de los intervalos de confianza.
4. Prueba de que |a pendiente de la regresion es distinta de cero.

5. Andlisis de varianza.
5.a. Determinacion del coeficiente de determinacidn.
5.b. Determinacidn de! coeficiente de correlacion.

6. Determinacion del intervalo de confianza para la prediccion de un valor
especifico.
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1. Transformacién de los puntos de la curva y de la funcién a aproximar.- Se
opté por hacer uso de la regresion en su forma lineal, para lo cual fue necesario
hacer algunas transformaciones tanto a los puntos con los que se alimenta el
método, como a la funcién a la cual se aproximan estos, tomando el logaritmo
natural de cada uno de los puntos de ia curva.

Transformacién de datos.- Cada punto esta representado por dos componentes,
una x que representa el tismpo y una y que representa al indicador de saldo
insoluto. A la x, fus necesario cambiar su representacién de fecha por una
numérica, asi la fecha enero de 1992 fue cambiada por el numero 0, febrero de
1992 por 1 y asi sucesivamente hasta diciembre del 2000. La componente y, fue
transformado por el logaritmo natural de este valor (ISI).

Transformacion de la funcidn.- La funcién a la que se desea aproximar el
comportamiento de la curva se transformé aplicandole el logaritmo natural, con la
finalidad de usar una regresion lineal.
Funcién original:

)l - e((l,H*l))
Aplicando el logaritmo natural:

Lnly) = Lu(e("'“"’)

=ax+b

Una pregunta que surge inmediata al observar la funcion a la cual se desea

aproximar el comportamiento de la curva de mayor riesgo es el comportamiento

que ésla tiene, es decir, la funcién z= e** es creciente y no coincide con la

. forma de la curva a la cual se va a aproximar,

Sin’ embargo, al analizar los puntos de la curva, se observa que estos se
encuentran dentro del intervalo (0,1], por lo que al haceles la transformacion,
resulta que todos ellos son negativos, de manera que se estard aplicando la
regresion sobre puntos negativos y ademas decrecientes, lo que reflejard una
estimacion de una recta negativa y decreciente, que al regresarse a su expresion
original reflejaré una curva decreciente.

Los valores onglnales de los puntos de la curva de mayor riesgo, asi como su
transformacién son los siguientes: v
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1992 1993 1994
Original Ln Original Ln Original Ln
Ene 100.00% | 0.0000 87.04% -0.1388 77.75% | -0.2517
Feb 99.47% | -0.0053 | B85.78% | -0.1634 | 77.38% | -0.2564
Mar 99.03% | -0.0097 85.11% -0.1613 77.76% | -0.2515
Abr 98.37% | -0.0164 84.78% -0.1651 78.39% | -0.2435
May 97.50% [ -0.0254 84.27% -0.1712 78.69% | -0.2397
Jun 96.40% -0.0367 83.43% -0.1811 78.40% | -0.2434
Jul 94.90% -0.0524 81.99% -0,1986 | 77.62% | -0.2534
Ago 93.38% -0.0685 80.67% -0.2148 77.34% | -0.2570
Sep 92.30% -0.0802 80.17% -0.2210 | 77.94% | -0.2493
Oct 91.36% -0.0904 79.96% -0.2236 | 78.63% | -0.2404
Nov 90.21% | -01030 | 7943% | -02302 | 78.69% [ -0.2396
Dic 88.59% -0.1211 78.71% -0.2394 77.88% | -0.2500
1995 ' 1996 1997
Original Ln Original Ln Original Ln
Ene 76.92% | -0.2624 | 7478% | -0.2906 | 72.87% | -0.3165
Feb 76.47% | -0.2683 | 74.34% | -0.2966 | 72.57% | -0.3206
Mar 76.69% -0.2654 74.55% -0.2937 | 72.95% | -0.3154
{Abr 77.15% | -0.2594 | 75.02% | -0.2874 | 73.568% | -0.3067
May | 77.33% | -0.2571 7521% | -0.2849 | 73.92% | -0.3022
Jun 76.99% -0.2615 74.91% -0.2889 | 73.72% | -0.3048
Jul 76.16% | -02723 | 7409% | -0.2999 | 73.00% | -0.3147
Ago 75.71% -0.2782 73.62% -0.3063 | 72.67% | -0.3193
Sep 76.07% | -02735 | 73.94% | -0.3019 | 73.15% | -0.3127
Oct 76.56% | -0.2671 7441% | -0.2955 | 73.76% | -0.3044
Nov 76.51% | -0.2678 | 74.38% | -0.2960 | 73.82% | -0.3036
Dic 75.71% | -02782 | 7368% | -0.3054 | 73.12% | -0.3130
1998 1999 2000
Original Ln __Original Ln Original Ln
Ene 72.30% -0.3243 71.72% -0.3324 71.82% | -0.3310
Feb 71.99% -0.3287 71.48% -0.3358 71.56% | -0.3346
Mar 7235% | -0.3237 | 71.93% | -0.3294 | 71.99% | -0.3287
Abr 7297% | 03152 | 7264% | -0.3197 | 7267% | -0.3193
May 7329% | -0.3107 | 73.03% | -0.3143 | 73.05% | -0.3141
Jun 7310% | -0.3134 | 7289% | -0.3163 | 7289% | -0.3162
Jul 72.37% | -0.3234 | 7221% | -0.3256 | 72.20% | -0.3257
Ago 72.01% | -03284 | 71.93% | -0.3295 | 71.90% | -0.3300
Sep 72.47% | -0.3220 | 72.47% | -0.3219 | 7242% | -0.3227
Oct 73.06% | -0.3138 | 73.14% | -0.3127 | 73.07% | -0.3137
Nov 73.12% | -03130 | 73.25% | -0.3113 | 73.17% | -0.3124
Dic 7248% | 03218 | 7260% | -0.3203 | 7251% | -0.3214

Tabla IV.2 -
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2, Parametros de regresion d y 5 .- Los parametros 4 (pendiente de la recta) y b
(ordenada al origen) se estiman a través del método de minimos cuadrados,
cuyas expresiones son las siguientes;

n

n
[ z -\., Z Z‘
z Xz, - J—L»!—-v-’.‘-’jil,___

(K1)

z": - (_':.i)

o
pos n

>

b=%-a¢

H
N

a-=

Donde ¥ y 7 representan el promedio tanto de x como de z.

Los valores obtenidos fueron:

a=-000231 b =-013513

Con estos datos se obliene la siguiente recta:
Z=-000231x- 013513

%= -(0.00231x +0.13513)

La pendiente aqui encontrada muestra la tasa de decrecimiento de la recta por
cada unidad de tiempo, es decir que por cada unidad de tiempo el decrecimiento
serd de -0,00231. Esto confirma lo expresado anteriormente acerca de la recta
decreciente.

Por otro lado el valor de la ordenada al origen -0.13513 muestra el punto de
parlida de la recta, que al transformarse al problema original (aplicarle la
exponencial), éste estara en el 87,36 % del saldo insoluto.

3. Intervalos de confianza,- Una vez estimados los valores de los parametros d y
{ b, resulta conveniente construir los intervaios de corfianza para cada uno de
! ellos; Estos intervalos fueron encontrados a partir de las siguientes expresiones:

| ’* R ‘7 L Il—al!,n«z(S((‘i)) 5 * ll—al!,n--!(s(é))

50




Cuando el numero de observaciones n es mayor a 30, la distribucion ' es muy
parecida a una Normal, por lo que para este caso, el valor en tablas que se busco
fue elde W,..,cona=5%

Hoowzion: = W5 = —196

S(a) y S(l;) son los estimadores de la desviacion estandar los cuales tienen la
siguiente exprasién: '

S(ﬁ) - n-2 S(I;) =] iz — . - i1

Al sustituir los valores encontrados se tienen:

Parad  -0002313%(~196)(0.00015) = [-0.002016, -0002604]

Para b -013513+(-196){000912) = [-0.11725, -015300]

4. Prueba de que la pendiente de la regresion es distinta de cero.- Con los
resultados obtenidos hasta ahora es posible obtener una prueba de hipétesis para
saber si las variables x y z estan relacionadas en forma lineal.

Considérese la prueba de hipétesis nula
Hy:a=0
contra la alternativa
| H :a<0
bajo la estadistica

a-0_-000231 -
S(@) ~ 000015

-154

' £ 1w2.n2 FEPresenta el valor en tablas de una distribucion t de Student con w2 por ciento de confianza y n-2 grados de libertad,
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que tiene una distribucion ¢ de Student con 106 grados de libertad.

Para a =.05; .52 1082 = -1.96.

Como -15.4 es un valor que estd muy alejado del intervalo (0,-1.96), se rechaza
la hipétesis de que la pendiente sea cero. Este resultado junto con el intervalo
para la pendiente (por no contener al cero), implican que la variable z se
encuentra influenciada por la variable x en forma lineal.

5. Andlisis de varianza.- Se elabord el andlisis de varianza, con el cual es
posible determinar tanto el coeficiente de determinacion como el coeficiente de

correlacion.

Para realizar e! andlisis de la varianza se calcula la tabla ANOVA cuyas
expresiones se describen a continuacion.

Suma de | Suma del Promedio
Variacién | G. L. | Cuadrados | de los Cuadrados Estadistica F
Regresion} 1 | = o, &, . to
G -2) |26 -2) (5 -%2)
1=l (5} izl
Sz ~2) In-2
1)
Error n-2 ( . ) i( . ),
n-2
Total n-1 i( '),
izl '
Tabla {V-3
Suma de Suma del Promedio
Variacién {G.L. |Cuadrados |de los Cuadrados Estadistica de F
| Regresidn 1 0.56117 0.56117 246.64509
Error 108 0.24117 0.00228
Total 107 0.80235
Tabla IV-4

5.a. Coeficiente de determinacién,.- A partir de la tabla ANOVA se determina
este coeficiente, mismo que se define como:
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2l -3) 056117

~

r= = 0699407

T 2 080235
2:4(::":)2

El cosficiente de determinacidn mide el grado en qus la variacidn total de los
erroras se explica madiante la ecuacién de regresion estimada. En este caso, la
variacion total de los errores, se explica en un 69.94 % por la recta de regresion.

Con ¢l fin de mostrar que tan bueno es este resultado, se elabora la prueba de
que 7 es distinta de cero. ’

Considérese

contra la alternativa

.(-3) 056117

) (z-%) in-2 000228
a1

= 246.64509

la cual tiene una distribucidén F con 1 y n-2 grados de libertad, cuyo valor es
fos, 1, 106 = 3.8416.

Como la estadistica F es mayor que e! valor f, serechazala hipdtesis de que e!
coeficiente de determinacion sea cero.

Este resultado implica que la confiabilidad en asegurar que la variacion total entre

los valores y la recta: estimada estd explicada en un 69.94%, tiene una
probabilidad mayor al 95 %.

§.b. Coeficiente de correlacién.- Este coeficionts mide |a relacion lineal entre x y
z, y se define de la siguiente manera; '
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r(x,2) = LT = Jr? = 0699407 = 0836306

donde * es el coeficiente de determinacion. E! resultado indica que x y z tienen
una relacion lineal en un 0.8363.

De los resultados anteriores se puede decir que |a transformacion hecha se ajusta
de una manera importante a un comportamiento lineal. Por una parte, el
coeficiente de determinacion se interpreta como que un 69.94% de la variacion
total de los errores estd explicada por la recta estimada y, por la otra, el
coeficiente de correlacmn indica que las variables x y z estén relacionadas en

forma linea en -0. 836306 el cual es un nlmero cercano a -1 es decir, se cuenta

con una correlacion negatlva alta.

Es importante analizar la manera en como estos resultados inciden en el
problema original. Para comenzar, gracias a la regresion anterior, se han
encontrado los coeficientes que hacian falta para. contar con una funcion
totalmente definida que describa el comportamiento de la curva de mayor riesgo.

Se hizo laregresion sobre la siguiente funcion
=L(Y)= I.n(e(“m)) =ax+b

ala que al aplicarle la exponencial se convierte en

Y= e(anb)

sustituyendo los valores de los parametros se tiene que la funcion totalmente
definida que describe el comportamuento de la curva de mayor riesgo, tiene la
siguiente representacion:

Y= e«((l.()OZ}l,H().lJSIl)

‘el signo negativo del coeficiente de correlacién esta dado pot el signo que tiene la pendiente estimada d.
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Esta no es la dnica funcién que se desprende de los resultados de la regresion.
También se cuenta con los intervalos de confianza, determinados tanto para la
pendiente como para la interseccién de la ordenada al origen, que establecen un
rango de diversas posibilidades al hacer variar cualquiera de los pardmetros
dentro de su intervalo, con la particularidad de mantener un mismo grado de
confianza (95 %), sea cual fuere la eleccion,

A continuacidn se presenta la grafica de algunas de las posibitidades.

Variacién de parAmetros en su intervaio de confianza
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[ N LT WL -
5 % h N
S 70% f
e o5%
60% - RIS SR ———
0 12 24 38 48 60 72 84 %
Tiempo en meses
=R Max. ST eAESIX Y B Est) T A Sup X v B Sup)
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Gréfica iv-2

Dentro de los resultados mas importantes de la regresion se encuentran, por una
parte la prueba de hipotesis, que permiti6 establecer la relacién lineal que se
tenia al hacer |a transformacion, lo que tiens su influencia al regresar al problema
original, ya que esto implica que también existe una relacién estrecha entre los
datos originales y el tipo de funcién al cual se decidié ajustarlos.

Por otra parte, esto se corrobora con la medida que se tiene del coeficiente de
delerminacién, el cual indica el grado en el que los errores son explicados por la
recta estimada, que a su vez al regresarse al problema original, indican que los
errores generados por las desviaciones entre la funcién estimada y los dalos
originales también son en su mayoria explicados a través de la exponencial
escogida.

Como comentario adicional el coeficiente de correlacion expresa una relacion

estrecha entre las variables de la transformacién, lo que permite establecer que el
saldo insoluto guarda una relacion estrecha con el tiempo.
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6.- Determinacién del intervalo de confianza para la prediccion de un valor
especifico.

Es posible observar en la siguiente gréfica, que la funcién propuesta evaluada en
sus parametros estimados proporciona una descripcion aceptable del
comportamiento del saldo insoluto, ya que ésta pasa por un namero importante de
puntos de los datos originales.

Comparacidn de la curva estimada contra datos de la
curva de mayor riesgo
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Gréfka V-3

Considérese ahora, para notar lo antes expuesto de una manera mas precisa, el
intervalo de confianza que se tiene al predecir un valor especifico. Para
determinar un valor especifico del saldo insoluto se toma como valor estimado, el
que resulle de aplicar la funcién Y = g%#" * 13" en yn valor para x especifico.
€l intervalo de confianza para este tipo de puntos estd dado como:

le'lp * ’l~nlz.u-2S(yl:’Jr)
donde

172

n N . \
20 -5) A
)l E 1 L]

Hsp n-2 n i(* _f):J

En la tabla siguiente se presentan los valores de F , asi como los limites superior
e inferior de su intervalo de confianza, mismos que se muestran en la gréfica.
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1992 1993
L.Inf. | R.Max. | L.Sup. | L.iInf. | R.Max. | L.Sup.
Ene 76.80%| 100.00%| 99.38%] 75.70%| 87.04%| 95.38%
Mar 76.62%| 99.03%| 98.68%| 75.50%| 85.11%| 94.75%
Jun 76.36%| 96.40%| 97.66%| 75.19%| 83.43%| 93.82%
Sep 76.08%| 92.30%| 96.67%| 74.87%| 80.17%| 92.93%
Dic 75.80%| B88.59%| 95.70%| 74.54%| 78.71%| 92.05%
1994 1995
L.inf. | R Max. | L.Sup. | L.Inf. | R.Max. | L. Sup.
Ene 74.43%| 77.75% | 91.77%| 72.93%} 76.92% | 88.60%
Mar 74.20%| 77.76% | 91.21%| 72.66%| 76.69% | 8B.11%
Jun 73.84%| 78.40% | 90.39%| 72.23%| 76.99% | 87.41%
Sep 73.46%| 77.94% | 89.60%| 71.79%| 76.07% | 86.74%
Dic 73.07%| 77.88% | 88.84%] 71.33%| 75.71% | 86.10%
1996 1997
L.inf. | R.Max. | L.Sup. | L.Inf. | R.Méax. | L. Sup.
Ene 71.17%| 74.78% | 85.89%)| 69.13%| 72.87% | 83.65%
Mar 70.85%| 74.55% | B85.49%| 68.76%] 72.95% | 83.32%
Jun 70.35%] 74.91% | B84.90%| 68.20%)] 73.72% | 82.85%
Sep 69.84%| 73.94% | B84.35%| 67.63%] 73.15% | B82.40%
Dic 69.31%] 73.68% | 83.82%| 67.04%| 73.12% | 81.97%
1998 1999
L.inf. | R.Max. | L.Sup. | L.Inf. | R.Méx. | L. Sup.
Ene 66.85%! 72.30% | 81.84%| 64.40%| 71.72% | 80.36%
Mar 66.45%| 72.35% | 81.57%| 63.98%| 71.93% | 80.14%
Jun 65.84%] 73.10% | 81.18%| 63.35%] 72.88% | 79.82%
Sep 65.23%! 72.47% | 80.82%| 62.72%| 72.47% | 79.52%
Dic 64.61%] 7248% | 80.47%| 62.08%| 72.60% | 79.23%
2000
L.Inf. | R.Max. | L. Sup.
Ene 61.87%| 71.82% | 79.13%
Mar 61.44%| 71.99% | 78.95%
Jun 60.80%| 72.89% | 78.68%
Sep 60.16%| 72.42% | 78.42%
Dic 62.10%] 72.51% | 74.93%

Tabla Iv-5
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Intervalo de confianza para la predicclon de un valor especifico
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Como es posible observar, a excepcion de muy pocos puntos, la mayoria de las
observaciones se encuentran dentro de este ‘intervalo, por lo que a través de
estos indicadores es posible describir a la curva de una manera confiable.

IV.2. Comportamiento asintético de la curva de saldo insoluto

Comportamiento asintético de la curva de saldo insoluto
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Q
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Gréfica IV-§

' La grafica anterior, muestra que a partir del quinto afio, la curva del indicador del

saldo insoluto se mantiene dentro de un rango del 71 % al 75 %. Este resultado
es importante, ya que el indicador del saldo insoluto tiende a estabilizarse a pesar
del nivel de crecimiento por el otorgamiento de créditos nuevos y las
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amortizaciones de los créditos existentes, manteniéndose la curva en esta misma
posicion.

Lo anterior implica que una vez que la Unién de Crédito ha consolidado sus
operaciones, el saldo insoluto se mantiens en un rango de alrededor del 73 % de!
monto inicial de los créditos.

E! hecho de que el saldo insoluto decrezca, implica que la Unidn de Crédito tenga
un menor riesgo en la recuperacién de la cartera crediticia, le da flexibilidad de
otorgar al socio nuevo un mayor nimero de veces su aportacion y mantener un
nivel de riesgo institucional estable. Por otro lado el hecho de que el saldo
insoluto se mantenga en un cierto rango implica que existe un limite natural de}
decremento del riesgo por la propia operacion de Ja Union y por 10 tanto establece
una cota superior en el numero de veces que pueds prestar la union al socio con
relacion a su aportacion a manera de mantener el riesgo institucional estable.

Para probar e} hecho de que la curva es de alguna manera asintdlica, se realizo
un analisis que consistio en generar las correspondientes regresiones, tomando
como diferencia entre ellas, un afo menos con respecto a la anterior,
comenzando con la regresion de 9 aflos (108 puntos), hasta llegar a analizar un
ano (13 puntos). Se determind que las pendientes van incrementando su
magnitud hasta hacerse positivas, lo que muestra que la curva es, en realidad, de
alguna manera, asintotica.

El hecho de ser por una parte la pendiente positiva al analizar el Ultimo afio, es
propiciada por el comportamiento oscilatorio que tiene la curva, dada la
distribucion de la derrama de crédito mensual. Por otra parte este comportamiento
no permite que la curva sea completamente asintética.

A continuacion se presenta una tabla de comparacién de las pendientes, asi como
las gréficas de las rectas estimadas de las regresiones descritas.

Analisis de las pendientes
Regresion Desde | Pendiente |Incremento| Inc. Acum.
Regresion 108 meses .| 1992 | -0.00231 0.00000
Regresion 96 meses 1993 | -0.00150 | 0.00081 0.00081
Regresion 84 meses 1994 | -0.00105 | 0.00045 | 0.00126
Regresitn 72 meses 1995 | -0.00086 | 0.00018 | 0.00145
Regresion 60 meses 1896 | -0.00053 0.00033 0.00178
Regresion 48 meses 1997 | -0.00025 | 0.00029 | 000206
Regresion 36 meses 1998 | -0.00002 | 0.00023 | 0.00229
Regresion 24 meses 1999 0.00028 0.00030 0.00259

Regresion 12 meses 2000 0.00085 0.00057 0.00316
Tabla V-6
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El comportamiento de la pendiente va tendiendo a O y por consiguiente la curva
de saldo Insoluto tiende a estabilizarse en un rango dado.

Pendientes de las distintas regresjones
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Gralica V-6

iv.3. Anélisis comparativo de la funcién entre datos transformados y datos
originales

Como un analisis alterno en la bisqueda de una funcidn que representara a la

“curva de mayor riesgo, se planted generar la regresidn utilizando directamente los

datos originales. Lo anterior debido a que se observd que el comportamiento de
los datos transformados® dibuja una curva similar a la original pero en el
cuadrante inferior derecho del piano, como se muestra a continuacion,

$ Al translommar los datos originales aplicandoles el logaritmo natural.
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Curva de mayor riesgo datos originales
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Gréfica IV-7

Datos originales transformados
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Tiempo en meses

La propuesta que surge a parlir de esta observacidn es generar |a regresion
sobre los datos originales, con lo cual se tendra una funcion que describa el
comportamiento de la curva de mayor riesgo del estilo lineal.

La regresion con datos originales se presenta a continuacién®:

! En adelante sola se presentardn los res( delas lizadas y sus grafe ttant

Gl
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Estadisticas de 12 regresién

Catrefacion 81.68%
Detorminacion 66.72% Regresion Completa de la Curva de Riesgo Maximo
R2 ajustado 66 40% con Datos Orginales
Error tipico 004178
Obs. 108
ANALISIS DE VARIANZA
G.L Sumcusd __ Prom. cuad. F Veritic. de F
Regresién 1 037102 037102 2124795 4 4B706E-27
Roslduos 106 0.18509 0.00175
Total 107 0.55612

Cosficientes _ Enortiplco  Esladisticot Probabilidad  Inferior 95% _ Superior 95%

' Intorcopcién 087555 000799 109.63030 626026111 0.85972 0.80139
N Bl Tiemep. +0,00188 000033 +14 57668 A 4879GE. 27 000214 000162
Tabla V.7

La ecuacion resultante es;

y =(-0.00188x +0.87555)

y se representa en la siguiente grafica:

Regrestén curva de més alto riesgo con datos originales

100%

VO P S O S

75% {— e

" ———..

65%

1

i 0 12 24 % 45 60 n 84 9%
1 {7 =R, Mix. Yl |
{

Gréfica V-9

Al hacer la comparacion del coeficiente de determinacion y- el coeficients de
: correlacion, respecto a la regresion con datos transformados y la regresion con
L datos originales se tiene; ‘

Regresion
Transformados | Originales | Diferencia

Cosficiente de correlacion . 83.63% 81.68 % 1.95 %

Coeficiente de determinacion 69.94 % 66.72 % 3.22%
Tabla V-8
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donde se muestra que su diferencia es minima, Lo anterior implica que si se toma
la regresion con datos originales no se pierde validez sobre la funcion y ademas
se cuenta con una expresion matematica mas sencilla.

Para corroborar lo anterior, de manera grafica se presenta la comparacion de la
ecuacion resultante de la regresion con datos transformados y la regresion con
datos originales.

Comparacidn de los resultados de regresion con datos transformados
y regresion con datos originales
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1 13 2% a7 49 61 73 8 97

r—-——Reg DT meeg DO}

Gréfica IV-10

Obsérvese qus la diferencia entre ambas funciones es minima, por lo que es
factible también tomar como una solucion la funcion lineal que se obtiene
mediante la regresion con datos originales.

IV.4. Andlisis de la curva por tramos anuales

Con el abjeto de contar con funciones mas cercanas a la curva y por ende mas
confiables, se busco otra forma de representar el comportamiento de la curva y se
determino dividir el periodo de proyeccion entramos anuales y estimar la funcrén
a través de regresion en cada uno de ellos.
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A conlinuacion se presenta el resumen de estos resultados, mostrando la
comparacién entre la curva de riesgo maximo y las diversas resultantes de las
regresiones anuales”,

Representacién
; Ao numérica (x) Recta de regresién resultante
i 1992 0- 10 y=-0,01072x +1.01023
| 1993 11- 22 y =-0,00802x +0.96701
1994 23- 34 y=0.000!1x4+0.77758
1995 35- 46 3 =~0.00113x +0,81266
i 1996 47 - 58 y =0.00108x +0.80235
1997 59- 70 ¥ =0.00022x +0.71857
1998 71- 82 y=0.00011x+071795
1999 83- 94 ¥ =0.00079x +0.65407
2000 95 - 107 y=0.00061x+0.66247

Tabla iV-9

La gréfica que presenia este conjunto de funciones lineales se muestra a
continuacién, comparada con la curva de mayor riesgo.

Regresiones anuales contra curva de mayor riesgo
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Gréfica V-1t

o - Como se puede observar, el conjunto de reclas determinadas se ajusta de manera

muy cercana al comportamiento de la curva de mayor riesgo, por lo que la

. alternativa de generar el saldo insoluto de 1a curva de mayor riesgo a lravés del
; " lismpo es tomando Ias funciones representativas de cada periodo.

3 .
Los resumenes de cada una de las regresiones por ramo anual se presentan en el anexa 1.
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IV.5. Resumen

Los aspectos mds importantes determinados en los diferentes analisis utilizados
para determinar Ia funcidn que represente la curva de saldo insoluto, son fes
siguientes.

a) Se determind una funcidn de tipo exponencial para {a descripcion de fa curva
~de mayor riesgo.

b} Se mostré a través del crecimiento en las pendientes de las distintas
regresiones generadas al quitar el efecto de los primeras afios a la curva de
mayor riesgo, que ésta tiende a estabilizarse en un rango en el cual oscila pero
se mantiene dentro de &l.

c) Se determind la funcién lineal que describe el comporiamiento de la curva y se
compard contra la exponencial, dende se encontré que una representacion de
este tipo genera una manera confiable de representar a la curva, asl coma
también plantea una funcion mas sencilla.

d) Partiendo del analisis de la funcién lineal se generd una serie de regresiones
por tramas anuales, los cuales se ajustan de manera muy cercana a la curva de
mayos riesgo, mismos que representan una manera ledrica confiable de
generar los puntos de salde insoluto.
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Capitulo V

Comportamiento del Capital
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V. COMPORTAMIENTO DEL CAPITAL

De acuerdo con la formula del multiplo de apalancamiento:

Saldo Insoluto de Activos con Riesga
Capital Contable

Multiplo de Apalapcamiento =

el capital contable es la segunda de las variables que determinan esta relacion y
su comportamisnto se analiza en este capitulo.

V.1. Descripcidn de las variahles implicltas en el comportamiento del capital
de la Unién de Crédito

Las variables que intervienen en el comportamiento del capital contable de las
Uniones de Crédito, son:

s Aportaciones de socios.

» Reliros de socios por pago del crédito.
o Distribucién de dividendos.

¢ Ulilidades generadas.

V.1.1. Aportaciones de los socios

Las aporiaciones de los socios estdn en funcién del nimero de veces que el socio
puede obtener de crédito sobre su capital aportado. Esta variable es la que
tratamos de optimizar en este lrabajo, debiendo cumplir con el requerimisento de
que la Unidn de Crédito cubra la capitalizacion del saldo insoluto de sus activos
en riesgo. -

L.a aportacion del socio se hace al valor contable de la Unién de Crédito, de
manera que se feconozca en la compra de acciones, la utilidad acumulada hasta
el momento de su ingreso.

De Ia misma manera, a su salida se le pagaran las acciones al valor en libros

alcanzado, reflejdndose de esta manera fa utilidad oblenida en el plazo de su
inversion.
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V.1.2. Retiros de capital

Los retiros de capital, sélo se pueden efectuar al terminar de pagar el crédito y se
hacen al valor contable alcanzado por el numero de acciones que adquirio el
socio al inicio de sus créditos.

V.1.3. Distribucién de dividendos

Las Uniones de Crédito como sociedades mercantiles, pueden repartir dividendos
entre sus soclos, cuando la Asamblea de Socios asi lo decida. Sin embargo, no
se recomienda en la préctica normal, debido a que se disminuiria el capital ;
contable y por consiguiente la capacidad de apalancamiento de activos en riesgo i
de la sociedad. o

Por otra parte, el socio en el momento de su retiro, dada la liquidacion total de sus
créditos, recibira por sus acciones el capital y las utilidades acumuladas durante
su estancia en la sociedad,

Para efeclos de este irabajo no se considera ninguna distribucién de utilidades o~ -
dividendos en la sociedad. i

V.1.4. Utilidades generadas ‘ !

Las Uniones de Crédito como intermediarias en el crédito, obtiene sus utilidades
principalmente por la diferencia enlre los intereses que cobran por los créditos ,;
que otorgan a sus asociados y el costo a los que obtienen estos recursos. A este I
diferencial se !e denomina Margen Financiero.

Por otro lado, las Uniones de Crédito tienen que erogar gastos por-la operacion y
adminlstracion de la sociedad. Existe un costo adicional que es el costo de riesgo
del crédito, producto de los quebrantos por la falta de recuperacién de algunos
créditos.

De esta manera, para obtener las utilidades netas de las Uniones de Crédito, es
necesario restarle al margen financlero obtenido por sus operaciones:

¢ los gastos de operacion y administracion,
¢ el costo de riesgo de crédito, y
¢ los impuestos y participacion en las utifidades de los trabajadores.

A continuacion se analiza cada uno de estos factores.
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V.2. Andlisis de las variables que determinan la generacidn de utilidades
V.2.1. Margen financiero de las operaciones

El margen financiero de las operaciones, es la diferencia entre los intereses
cobrados por los créditos y las inversiones, y los inlereses pagados por los
recursos obtenidos por la Unién.

V.2.1.1. Tasas de cartera

Las tasas a las que normalmente prestan sus recursos las Uniones de Crédito, se
determinan por la fuente de fondeo de los recursos, los cuales se pueden
clasificar en dos grupos:

» Créditos con tasas reguladas.
¢ Créditos con tasas libres.

Los créditos con tasas requladas son los que se otorgan con- recursos de

Nacional Financiera y de la Banca de Desarrollo, como sigue;

Recursos de Nacional Financiera.- La tasa de costo para las Uniones de
Crédito por los recursos de Nafin, han tenido el siguiente comportamiento:

Tasa de costo
Hasta Dic. de 1993 ¢« +CP.P.
de Ene. de 94 a Oct. 94 ¢« +CPP -1%
de Nov. 94 a la fecha o +Tasa Nafin= Tasa TIIP +1 %

| Tabla VAl

E! diferencial financiero aplicado en este tipo de operaciones de crédito, fue
establecido por Nafin hasta Diciembre de 1995, fecha en que se liber6 y cada
Unién de Crédito puede apiicar el diferencial financiero que mds le convenga,
Estos diferenciales son:

Diferencial
Hasta Dic, 1993 6.00 %
Ene. 94 a Dic. 95 5.00%
Ene, 96 en adelante Libre

Tabla V-2

Las Uniones de Crédito a partir de 1996 tenderan a cobrar una tasa diferencial
entre el 6 % y el 10 % para no caer fuera de competencia.
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Recursos de otros bancos de desarrollo.- En esle grupo se incorporan los
créditos con recursos de: Banco Nacional de Comercio Exterior (Bancomext),
FIRA, Banco Nacional de Comercio Interior (BANACI), etc.

El costo de los recursos de estas instituciones generalmente, ha sido 1 %
superior a los recursos de Nacional Financiera y el diferencial al que en
promedio se puede colocar estos recursos es del 5%.

Los crédltos que no tienen tasa requlada son los denominamos “Créditos con
Recursos Propios”, y sus principales fuentes de fondeo son las siguientes:

Préstamos de Bancos Comerciales.

Colocacion de Papel Comercial en el Mercado de Dinero.
Préstamo de Socios.

Recursos propios de la Union, provenientes de las
aportaciones de Capital y de las utilidades generadas.

Cada una de estas fuentes, con excepcion del capital y las utilidades, tienen su
propio costo y son colocados en crédito a una tasa libre (que no esta regulada).

Los costos promedio a los que las Uniones de Crédito obtienen estos recursos
S0N como sigue:

Fuentes de fondeo Tasa de costo
o Préstamo de Bancos Tasa de referencia (CPP 6 TIIP)
mas diez puntos porcentuales.
+ Papel comercial enmercado de dinero | Tasa de referencia (CPP 6 TIIP)
mas 5 puntos porcentuales.
o Préstamos de Socios Tasa de referencia (CPP 6 TIIP)

Tablav-3

La tasa a la que son colocados en créditos, estos recursos, varia en forma
significativa entre las diversas Uniones de Crédito, 20 % a 15 % por encima de la
tasa de referencia (CPP 6 THP).

El Margen Financiero ponderado, dependera de la mezcla de fuentes de fondeo
que maneje cada Unién de Crédito, de las negociaciones que establezcan para
lograr mejor tasa ponderada de costo y de los diferenciales que establezca en sus
diferentes tipos de crédito.

V.2.1.2. Mezcia de fuentes de fondeo

Por lo que toca a la mezcla de fuentes de fondeo, debido a la situacion por la que
han pasado las Uniones de Crédito, Nacional Financiera ha impuesto las
siguientes reglas de dispersion:
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- Al mes de Octubre de 1997 el saldo de recursos fondeados de Nafin,
no debera exceder el 30 % de los pasivos totales de cada Unidn,

2°~ A esa misma fecha, los recursos obtenidos de toda la banca de

desarrollo, no deberan exceder del 50 % de los pasivos totales de la
Union,

- Los recursos provenientes de la Banca Comercial y del Mercado de

dinero, no deberan ser menores al 25 % del total de pasivos de la
Union.

Para cumplir con esta mezcla de fuentes de fondeo, se plantearon las
sigufentes metas de fondeo, a lograr durante un plazo que no debe exceder de
36 meses (e! limite del plazo es octubre da 1997), como sigue:

Meta s/ Forma de
Fuente de fondeo total de recursos lograrlo
Nacional Financiera Reducir al 30 % Compensacion con
: crecimiento de otras fuentes
Banca de Desarrollo 20% incremento mensual del § %
de la mela total
Banca Comercial 2.0veces el capital  |iIncrementos mensuales
contable defa Unién {durante un aflo
Captacion de Socios 3.5 veces el capital | Incrementos mensuales
. contable de la Unidn | durante un ano
Papel Comercial 1.5 veces ol capital | Colocar semestralmente 1/3
conlable de la Unidn | parte de la meta total a partir
de ene-97
Tabla V-4

Es importante hacer notar que para lograr {a mezcla de fondeo de recursos
indicada por Nafin, tas Uniones de Crédito deberan;

a).- Colocar al mes el 20 % de sus crédilos con otios bancos de desarrallo.

b).- Captar 6 veces por lo menos su capital contable, entre préstamos de

socios, préstamos de bancos y colocacidn de papel comercial en el
mercado de dinero,

V.2.1.3. lnversiones adicionales

Para complementar el Margen Financiero, se consideraron las siguientes
inversiones adiclonales;

a).- Inversién de liquidez.- Para hacer frente tanto a los retiros de las
inversiones de socios, como a los gastos propios de operacion, se debe

n
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b).-

mantener disponible un 10 % de la captacion de préstamos de socios,
invirtiéndolos en un instrumento de alta liquidez, como "Mesa de Dinero”,
a una tasa que se estima equivalente al 80 % de la tasa de referencia
(TNP).

Cartera Vencida.- La cartera vencida esta formada por los creditos que
no son cubiertos oportunamente por los acreditados y cuya recuperacion
representa un rigsgo. Aun cuando generalmente se llega a recuperar esta
cartera y se cobran intereses moratorios por el plazo del atraso en el pago
del crédito, no se considera éste rendimiento y su volumen se determina
como un porcentaje de la carlera total vigente. Las proporciones
consideradas en las proyecciones son como sigue:

% s/cartera

Ailo total

1992 0.25 %
1993 1.00 %
1994 1.50 %
1995 4.00 %
1996 5.00 %
1997 4.50 %
1998 4.00 %
1999 4.00 %
2000 4.00 %

Tabla V-5

El efecto de la reciente crisis elevo el nivel de cartera vencida a niveles
considerablemente altos. Sin embargo, esta situacion tenderd a nivelarse y
posteriormente va ir decreciendo, hasta llegar a un nivel que se estima normal
del 2 % 6 3 % sobre la cartera total,

A esta cartera no se le concede ningin rendimiento para mantenerse en un
nivel conservador de Margen Financiero, sin embargo en |a realidad si lotiene,

c).- Inversién en Activos Fijos.- Las Uniones de Crédito requieren de activos

fijos para llevar a cabo sus operaciones. Estas inversiones se obtienen de-
su propio capital; en un.inicio representan una proporcién alta del capital

pero conforme se desarrolla la Unidn, se reduce en forma importante
hasta {legar a niveles inferiores al 10 %.

La conjugacion de todos los factores descritos anteriormente dardn- como
resultado el Margen Financiero de |2 sociedad.
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V.2.2. Gastos de operacian y administracién

Para efectos de este trabajo, los gastos de operacion y administracion se
considerardn como un porcentaje sobre la carera {otal.

El grupo de Uniones de Crédito observado fue de 349 y se conté con informacion
para |os ejercicios de 1993 y 1994.

Estos gastos estan comprendidos en un rango que va desde el 2.50 % sobre la
cartera total, a niveles poco mayores al 15 %. (Las Uniones de Crédito con nivel
superior no s& consideraron, ya que; 6 estan en proceso de formacion o acaban
de iniciar sus operaciones).

Para determinar el nivel de gastos a utilizar se elimino a las mas grandes (en total
10 Uniones de Crédito con factor de gastos inferior a 4 % - las mas eficientes). Se
elimind también a aquellas con factor de gasto mayor al 15 % (60 Uniones de
Crédito).

El promedio general de gastos sobre la cartera total, al considerar a la totalidad
de las Uniones de Crédito, ascendio a 4.30 %. Al eliminar a las mas eficientes,
éste se incrementd a 4.89 % y al eliminar a las mas deficientes, se ubico en
4.32 %.

Por lo anterior, el factor de gastos a utilizar en estas proyecciones se ubica en
4,50 % anual sobre la cartera total de la Union de Crédito,

V.2,3. Costo de riesgo de crédito

Es el ‘quebranto de la cartera de crédito o los crédilos irrecuperables. Se
representan en el modelo por el concepto de costo de riesgo de cartera y se
aplica directamente a los resultados de la Unién como un gasto. Aunque la CNBV
no ha establecido que se constituya una reserva para riesgos de crédito para las
Uniones de Crédito, se ha considerado a partir de 1996, un gaslo equivalente al
.80 % sobre la cartera total, lo que es equivalente también al 20 % de la cartera
vencida. Esta es la proporcién que la CNBV viene pidiendo de reserva para
castigos de crédito a los demas intermediarios financieros del pals.

Este quebranto se distribuye a lo largo de todo el afio, para no afectar los

resultados de un mes en particular.

Hasta aqui se han considerado todos los factores que afectan a la utilidad de las
Uniones de Crédito, y ios valores que éste puede tomar, segun lo determine la
Union o lo pueda lograr. Ahora se- combinaran en el modelo de heuristico

proyecciones para determinar el comportamiento de la utilidad de las Unién de
Crédito.
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Capitulo VI

Modelo Heuristico de Optimizacion
del Mditiplo |
de Apalancamiento en las
Uniones de Crédito
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VI, OPTIMIZACION DEL MULTIPLO DE APALANCAMIENTO EN LAS UNIONES
DE CREDITO

Los objetivos a lograr en el presente capitulo son:

« Definir &} rango dentro del cual las Uniones de Crédito deben capitalizar el
saldo insoluto de sus activos en riesgo.

« Integrar un instrumento que permita analizar el comportamiento del indice
de capilalizacién de-las: Uniones de Crédito al considerar las distintas
variables que intervienen en su determinacion.

o Optimizar e} nimero de veces que el socio de una Unién de Crédilo puede
reclbir financiamientos sobre su capital aportado, considerando el principio
de que la Unién de Crédito debe mantenerse dentro de un nivel adecuado
de capltalizacion de sus activos,

Vi1, Capitalizacion de activos en riesgo de las Unlones de Crédito

Como se establecié en el capitulo Ifl, las Uniones de Crédito, como los demas
intermediarios - financieros del. pals deben mantener un adecuado indice de
capitalizacion sobre sus aclivos en riesgo, que sea congruente con los niveles
razonables que debe mantener este indicador.

Las Organizaciones Auxiliares del Crédito y fos Bancos Comerciales en México
tienen los siguientes indicadores de capitalizacion sobre ef saldo de sus activos
en riesgo:

Arrendadoras Financieras 4.00 %
Factorajes Financieros 6.00 %
Bancos Comerciales 8.00%

La operacion de las Uniones de Crédito es mas parecida a la de fos Bancos
Comerciales que a la de los otros dos mtermedlanos financieros, sin embargo es
necesario analizar otros aspectos:

¢ En materia de garantias, por los requisifos de Nacional Financiera, las
Uniones de Crédito tienen una mayor proporcion de créditos garantizados
que los Bancos.

o Por lo que respecta a la administracion y los procesos ‘operalivos, las

Uniones de Crédito, por su juventud y su vocacion natural de atender a
sectores con menores recursos, tienen una infraestructura operativa y
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administrativa menor qué puede incrementar el riesgo de la
administracion y recuperacion del crédito.

Al considerar lo anterior podemos decir que el indice de capitalizacion de las
Uniones de Crédito debe estar ubicado coma sigue:

8.0 % < Indice de Capitalizacion < 4.0 %

Al tomar en cuenta la falta de infraestructura operativa y experiencia
administrativa, este indice de capitalizacién podria castigarse incrementéndolo
hasta el 10 % sobre los saldos de activos con riesgo, sin embargo su mejor
posicion en materia de garantias sobre los créditos le pueds otorgar el beneficio
de reducir este indice al B %.

Para efectos de este trabajo consideraremos que el indice de capitalizacion que
deben mantener las Uniones de Crédito sobre sus activos ‘en riesgo, nunca debe
ser inferior al 8 %, pero fampoco estar muy por encima de este nivel,

Vi.2. Estructura del modelo de simulacién

Como se indicd en el capitulo il ol indice de capitalizacion o mulliplo de
apalancamiento esta compuesto por:

Multiplo de Apalancamiento = iﬁ’l‘l‘l“.ﬁﬂ’l&‘.ﬁ&‘l

Capital Contable

Para analizar el comportamiento de este indicador, es necesario analizar el
comportamiento conjunto de ambas variables y de los componentes de cada una,
de acuerdo a las-distintas posibilidades que pueda tener cada companente y
tomando en consideracién la interrelacion que existe entre ellos: (toda la
operacion de las Uniones de Crédito).

Para llevar a cabo este andlisis se construyé un modelo financiero heuristico que

contemplara, por una parte, 1a interrelacion de todas las variables al trabajar en
conjunto en una Unién de Crédito en operacién y, por otra parte, que permitiera
simular.los diversos valores que pueden tomar fodas y cada una de estas
variables y sus componentes, y que permita analizar el comportamiento de las
variables correspondientes. '

£l modelo esta desarrollado para correr en una computadora personal, en
Microsoft Excel, en su versién 5.0 y su tamafio es de 2.1 MB.
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Para poder integrar en el modelo todas las operaciones que llevan a cabo las
Uniones de Crédito, definir su comportamiento, su interrelacion, contemplar las
restricciones de cada variable y hacer que puedan tomar distintos valores las
variables que intervienen en &l, el modelo se estructurd en forma modular.

Médulo de
Variables y Simulaciones
P
/”/
. / I \
Médulo de Cartera Médulo de
Médulo de
y Fuentes de Fondeo Gastos Operalivos
Aportacién de Socios y Administralivos

Mddulo Operativo /

‘Inleracciones
*Operaclones

Mddulo de Indicadores
Financieros y
Representacién Gréfica

Médulo de
Estados Financieros

Esquema VI-t

El modelo permite representar el comportamiento de. las operaciones mensuales
de la Unién de Crédito, por nueve afios. Se inicia la proyeccion en el afio 1992
(afo en que se inicia el desarrollo acelerado de las Uniones de Crédilo), se
contemplan fas nuevas reglas de operacidn marcadas por Nacional Financiera en
1994 y 1995 y se proyectan las operaciones de 1996 al afio 2000.

Aln cuando en el afio 1995 las Uniones de Crédito presentaron una fuerte calda'y
deterioro en su estructura financiera, ésta situacion se ignora en este trabajo, ya
que su proposito no es el de reestructurar Uniones de Crédito, sino determinar,
bajo un escenario normal de operaciones, las bases de apalancamiento y de
otorgamiento de crédito a sus socios. No obstante, se establecieron niveles altos
de cartera vencida y se constituyeron reservas o castigos por - créditos
incobrables. A continuacion se describe cada uno de sus mddulos:

TR TESS W OEDE
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Vi.2.1. Médulo de carteray aportacidn de capital

En este modulo se mansjan el crecimiento anual de la derrama crediticia, su
distribucién mensual durante el afio, la distribucion de la derrama por tipo de
crédito, la funcion de distribucion mensual del saldo insoluto de la cartera de la
Unién (definida en e! capitulo IV), que incluye la amortizacion de los crédilos
hasta su extincion, lo que nos refleja el saldo insoluto de la cartera o de los
activos en riesgo de la Union de Crédito.

Para poder establecer el indicador del saldo insoluto sobre la cartera operada,
concordante con las diferentes funciones de saldo insoluto determinadas para
cada afio, en este mddulo se incluye también el manejo y control del volumen de
crédito operado que esta vigente en cada periodo de la proyeccion, considerando
los montus iniciales de crédito.

Asimismo, se determina el crédito neto que se reflgja mes a mes en la operacion y
que es la diferencia entre el crédito otorgado y las amortizaciones del conjunto de
la cartera que se presentan en el periodo.

En este mddulo se correlaciona el crédito operado con la proporcién que se
determina como aportacion de capital y que en el proceso de simulacionses,
resulta ser la variable a oplimizar.

Se lleva un control sobre el momento en que se terminan de pagar los créditos y,
en conjunto con e! modulo de estados financieros, se dan de baja los capitales
aportados de acuerdo con ¢! valor contable en el momento de su retiro.

En lo que toca a la cartera vencida, se proyecta como una proporcién de la

cartera vigente, dandole un peso importante en los afios 1995 a 1997 y después
se determina un proceso de reduccion del indice sobre cartera total, hasta llegar a
niveles ligeramente superiores a los normales.

Vi.2.2. Médulo de fuentes de fondeo

Las fuentes de fondeo consideradas en este modulo, son:

¢ Redescuentos con la banca de Desarrollo.

+ Nacional Financiera.

¢ Bancomext.

¢ Otros bancos y Fideicomisos (BANACI, FIRA, FOCIR, ETC.).
Préstamos de la Banca Comercial.
Colocacion de Papel Comercial en el Mercado de Dinero.
Préstamos de Socios de la Union.
Capital Contable.
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En este modulo se determina el monto de los recursos que se deben captar de
cada una de las fuentes de fondeo, segun las necesidades determinadas por el
crecimiento de |a cartera y de las inversiones que se requiere.

Se consideran las restricciones de distribucion de fuentes de fondeo, que
determina Nafin en su reglamentacion relativa a la estructura de fondeo:

o Para octubre de 1997, el fondeo maximo de la Banca de Desarrollo no
podra ser superior al 50 % del total de los pasivos de la Unién y para
1999, el maximo fondeo de Nafin sera el 30 % de la carlera total de la
Unién.

o La captacion de Préstamos de Bancos Comerciales y Mercado de
Dinero, debera alcanzar como minimo el 25 % del fondeo total.

Los recursos necesarios excedentes, se cubren con los recursos propios del
capital contable de la Union y la captacion de préstamos de socios.

Se consideran las tasas de costo de cada tipo de recurso segun su fuente de
fondeo. Para los afios 92 a 95, se mantuvieron las condiciones que prevalecieron
en cuanto al costo de recursos de cada fuente de fondeo, para 1996 en adelante,
estas se proyectaron de acuerdo al comportamiento histérico de cada tasa, con
respecto a las proyecciones del indice de inflacién.

VI.2.3. Médulo de gastos de operacidn y administracion

En este modulo se determinan los gastos de operacién y administracion, como un
factor de la cartera total de crédito, mismo que fue analizado en el capitulo V.

Para efectos de las simulaciones se considerd mantener un factor ligeramente
superior al que representa la media del conjunto de Uniones de Crédito, y no
variarlo durante la proyeccion a pesar de que con el volumen de crecimiento es
muy probable que se obtengan economias de escala y se reduzca este factor.

En este modulo se determinan las inversiones en aclivo fijo que la Union de
Crédito va requiriendo, tanto en el plano del mobiliario y equipo, como en el
inmobiliario.

Otro aspeclo que se maneja en este modulo es el de la creacién de castigos por
riesgos de crédito.
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Vi.2.4. Médulo operativo

En este modulo se contemplan todas las interacciones que existen entre variables
dependientes entre si, y se desarrolla todo el proceso operativo, financiero y
contable de la Union.

Las principales interrelaciones que se consideraron son: la determinacién de
las tasas de costo de los recursos que se fondean en funcién del
comportamiento pronosticado de la tasa de infiacion y la determinacion de las
tasas de cartera para cada tipo de crédito, segun se van comportando. los
diferenciales entre unos y otros.

Se desarrollan algunas curvas de gestacion en la delerminacion de las metas
especificas a lograr, como son: el plazo para lograr la mezcla de fondeo que
establece Nafin, el logro de metas de captacion de recursos tanlo de la banca
comercial como del mercado de dinero y también de los préstamos de socios.

Se determina el valor de compra y de venta de las acciones, tanto para efectos
de las aportaciones de los socios para oblener su financiamiento, como para
recomprarselas al liquidar completamente sus créditos,

Por aofra parte, en el proceso operativo se calculan los intereses generados
por la cartera de cada uno de los diferentes tipos de crédito, los intereses
devengados por los recursos que maneja la:Unidn, también segin cada fuente
de fondeo o tipo de programa financiero. Se determina el margen financiero de
las operaciones, los gastos de operacidn y administracion y las utilidades netas
de cada periodo. Por otra parte, se determina el comportamiento de cada uno
de los activos y pasivos de la Union y de su propio capital contable.

VI.2.5. Médulo de estados financieros

Al haber determinado toda la base de datos de la informacién contable. y
financiera, se procede en este médulo a integrar tanto el Estado de Resultados,
como el Balance, proyectados mensualmente por todo el plazo de |a proyeccion.

El' capital contable es la segunda variable para determinar el indice de

capitalizacion de los activos en riesgo de 1a Union. Contiene las aportacionss de -

capital, primas, |a utilidad neta mensual y las disminuciones por retiros,
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V1.2.6, Médulo de indicadores financieros y de representacién grafica

En este mddulo se determinan los diversos indicadores que nos permiten
observar el comportamiento de las variables, asl como los momentos en que se
logran las metas deseadas o las restricciones crediticias impuestas por Nafin,

V1.27. Médulo de variables y de simulacién

En este mddulo se establecen las variables que influyen en la determinacion del
indice de capitalizacion de la Union para que éste cumpla con el objetivo de no
ser menor al 8 % sobre el saldo insoluto de los activos en riesgo, y por otro lado
se lievan a cabo las simulaciones para optimizar el factor de nimero de veces que
el socio puede obtener financiamientos por su capital aportado.

Las variables, se determinaron por una parte bajo el criterio de definir el maximo
riesgo posible en el comportamiento del saldo insoluto de sus activos en riesgo
que se puede presentar en la Unidn.

Por la otra, se eslablecio el criterio de hacer proyecciones conservadoras en
cuanto a'las variables que influyen en la determinacién de la productividad que
puede generar la Unidn (utilidad).

Activos en Riesgo (Maximos)
Capital Contahle (Minima Productividad)

Multiplo de Apalancamiento =

Estos dos criterios en conjunto nos daran |a certeza de que los resultados que se
obtengan seran conservadores y que puedan ser establecldos con la seguridad
de que no se pondra en riesgo una Unidn de Crédito que los siga.

- Para simular los resultados de nuestro modelo y poder optimizar el multiplo de

financiamlento para los socios de la Union sobre sus-aportaciones, primero
fijamos - los valores de cada una de las variables que intervienen en la
determinacion de! Saldo Insoluto de |a cartera de crédito, en las operaciones de la
Unidén que determinaran la rentabilidad de la misma y por consiguiente el
comportamiento del capital contable, Los valores asignados para nuestras
proyecciones son los siguientes:
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VI.3. Determinacién de valores de las variables

VI.3.4, Variables que intervienen en el comportamiento del saldo insoluto

De acuerdo con los resullados de fos capitulos lll y IV, se estabiecio que la mejor
opcién para representar el comportamiento del saldo insoluto en las Uniones de
Crédito, es ia curva que representa el mayor volumen de activos en riesgo, o sea
la que ofrece mayor riesgo. La curva representada por la funcién de Saldo
Insoluto de fos Activos en Riesgo de la Unién (cartera de crédito), que representa
mayor riesgo, es la que tiene las sigulentes caracteristicas: '

VL3.1.1. Mezcla de tipos de crédito

Tipo de Crédito Mezcla mas alta

Corto plazo’ -~ " e T30 %
Revolvente 50 %
Unano 50 %

Largo plazo.. S S T0%
Capital de trabajo ‘ 40 %
Refaccionarios 60 %
Refaccionarios 5 anos 0%
Refaccionarios 7 anos 40 %
Refaccionarios. 10 afios 30 %

Tabla Vi1

VI.3.1.2. Derrama anual de crédito

La derrama de crédito anual que genera el mayor volumen de riesgo, corresponde
al que se produce en el escenario optimista, con un crecimiento anual promedio
del 45 %, con los siguientes valores.

Derrama Anual de Crédito
Escenario Optimista crecim. prom 45 % anual

Ao Monto : Ao Monto
1992 | $ 75,000 1997 |$ 261,899
1993 | $ 82,500 1998 | $379,764
1994 | § 90,750 1999 | $550,643
1995 | § 99,825 2000 | $798,432
1996 | $ 180,620

Tabla VI-2
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VL3.2. Varlables que influyen en el comportamiento del capital contable

En el capitulo anterior se describieron - los conceptos que influyen en el
comportamiento del capital contable de la Unidn de Crédito; las aportaciones de
los socios, los retiros de capital, la distribucion de dividendos y las utilidades
generadas.

Tanto las aportaciones de los socios, como los retiros de capital, dependen de la
cantidad que se requiera aportar para la obtencién de financiamientos y ésta es la
variable que pretendemos optimizar, por lo que se definird en el proceso de
simulaciones y de optimizacién que se tratara mas adelante.

En lo que toca a la distribucion de dividendos, se convino en el capitulo V que no
habria pago de dividendos, dado que su retiro afecta al indice de apalancamiento
y el socio puede retirar estos en el momento de salida, por lo que no se proyecta
pago de dividendos.

Sdlo nos resta contemplar las variables que intervienen en la operacion de la
Unidn y en la generacion de utilidades las cuales se subdividen como sigue:

¢ Variables de Fuenles de Fondeo.
¢ Variables del Margen Financiero,
» Variables de inversiones y gastos de operacién y administracion.

VI.3.2.1. Variables de fuentes de fondeo

Con el objeto de lograr |la adecuada diversificacion de las fuentes de fondeo de la
Unidn y no estar tan concentrada en Nacional Financiera , Ias Uniones de Crédito,
como lo establece Nacional Financiera, se deberan alcanzar las siguientes metas:

Recursos Porcentaje del fondeo total
Nacional Financiera 30%
Otros Bancos de Desarrollo 20%
Banca Comercial 2 veces el capital contable de la Union
Mercado de Dinero 1 veces el capital contable de !a Union
Préstamos de Socios 3 veces el capital contable de la Union

Tabla VI-3

Lo anterior, junto con las curvas de gestacion de cada una de estas metas, da
como resultado, en el plazo establecido por Nafin, la siguiente distribucion del

. fondeo del total de los recursos de la Unién:
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Fuente de Fondeo % de participacién
Nacional Financiera 30%
Qlros Bancos de Desarrollo 20 %
Banca Comercial y Mercado de Dinero 25 %
Préstamo de Socios 25%

Tabla Vi-4

VI.3.2.2. Variables del margen financiero

Las variables que intervienen en la determinacion del Margen Financiero las
dividiremos en tres grupos:

» Tasas de comporiamiento macroeconomico o tasas de referencia.

+ Tasas de costo de los recursos
o Tasas de rendimiento de los créditos e inversionss.

Vi.3.2.2.1. Tasas de referencia

Con el objeto de determinar las tasas de costo de fos recursos es necesario
determinar una tasa de referencia equivalente a la tasa THP qus se utiliza en e!
sistema financiero mexicano, Esta lasa de referencia esta basada en el
comportamiento de |a inflacion y la tasa THIP serd una tasa que represente un
rendimiento real, o sea que tenga un diferencial positivo sobre la inflacion, Estas
tasas las pronosticamos como sigue:

ANO INFLAC DIF TIP ARO INFLAC DIF e
1994 1150% (4.0% [19.0% 1998 118.0% {4.0% {220%
1995 |500% 16.0% {56.0% 1899 1150% 140% 1180%
1996 . 130.0% 15.0 % {35.0% 2000 {15.0% 14.0% {190%
1997 1200% [45% [245%

Tabla V-5

La determinacion de la tasa de referencia varia dependiendo de la época que se
observe ya que desde 1992 y hasla octubre de 1994 se consideraba como fasa
de referencia el CPP; después se ha tomado como referencis fa tasa TIP.

Una vez determinada la tasa de referencia se tiene la base sobre la cual se varia
tanlo la tasa de costo de los recursos como la tasa de colocacion de los mismos.
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VI.3.2.2.2. Tasa de costo de los recursos

En el desarrolio del capitulo anterior se describid el diferencial que cada fuente de
fondeo maneja de manera normal en sus operaciones activas, dicho diferencial es
el siguiente:

Tasa de costo de los recursos
- Minimo Maximo
Nacional Financiera
Hasta dic. de 1993 CPP CPP
Deenede 94 aoct.de 94 | CPP-1% CPP-1%
De nov. 94 a la fecha Nafin=TIP + 1 % Nafin=TIP + 1%
Banca de Desarrollo
Hasta dic. de 1993 CPP+1% CPP+1%
De enede 94 aoct. de 94 { CPP CPP
De nov. 94 alafecha THP +2 % TIP +2 %
‘Banca Comerclal TIP mas 5 % THP més 10 %
Mercado de Dinero TIP mds2 % TIP méas 5 %
Préstamode Socios - . | TIIP menos 2 % TP
Taba ViG

Para efectos de las proyecciones se lomo en consideracion la tasa de costo
maximo de cada una de las fuentes de fondeo.

Vl.3;2.2.3. Tasas de rendimiento de los créditos e inversiones

La tasa a la cual son colocados los recursos como crédito entre los socios, se
dividen en dos grupos: operaciones con recursos de la banca de desarrollo y
operaciones con recursos propios de la Unién.

Las operaciones con recursos de la banca de desarrollo, han mantenido un
diferencial regulado por la propia banca de desarrollo, con excepcion de los
fondos de Nafin, que a partir de enero de 189 fueron liberados y pueden
colocarse con el diferencial que establezca la Union de Crédito. Para efecto de
nuestras proyecciones se identificé el rango de tasas entre las que se ubica este
diferencial y se escogi6 el mas bajo para seguir el crilerio conservador.

Los diferenciales que se utilizaron para determinar las tasas de rendimiento de los
diferentes tipos de cartera son como sigue:
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Diferencial en tasas de colocacién de créditos
Fuente de Fondeo Minimo | Maximo | Utilizado

Nacional Financiera

____Hasta dic. de 93 6.0 % 6.0 % 6.0 %

" Deene 94 a dic. 95 5.0 % 5.0% 5.0 %

De ene 96 a (a fecha 6.0% 10.0 % 6.0 %

Banca de Desarrollo 4.0 % 6.0 % 4.0 %

Operaciones con recursos propios | 150% | 20.0% 15.0%

Tabla vi-7

Para determinar los ingresos generados por el Fondo de Liquidez, se utilizé como
rendimiento de estos recursas, |a tasa de referencia TIiP.

£l Margen Financiero de las operaciones se determina por la diferencia entre los
intereses que generan la cartera total y las inversiones, y los intereses que se
tienen que pagar por la captacion de recursos de las distintas fuentes de fondeo.

V1.3.2.3. Variables de inversiones y gastos de operacion y administracién

Las inversiones de operacion de la Unidn que se consideran son: el Fondo de
Liquidez, la Cartera Vencida y los Activos Fijos de la Unidn. Los gastos son fos
correspondientes a la operacion, administracion y al costo de riesgo de la cartera.

Vi.3.2.3.1. Fondo de fiquidez - (% sobre préstamo de socios)

Para determinar ia disponibilidad de recursos con los que debe contar {a Unidn,
para hacer frente a sus necesidades de liquidez (refiro de inversiones, colocacion
de nuevos créditos con recursos propios, inversiones a realizar y gastos normales
de cada mes), se considerd que ia Union cumplira con los objetivos de dispersion
de fuentes de fondeo y en especial el objetivo de captar por lo menos Ires veces
el importe de su capital en préstamos de socios. El indice de liquidez se
determina sobre este Gltimo tipo de recursos y su proyeccion es como sigue:

Cuando va iniciando operaciones la Union, el indicador no debe ser menor
al 20%. de los recursos captados de los socios y conforme se va
desarroflando ta Unidn, esta proporcion debe ir disminuyendo hasta llegar
a un minimo del 10 %. Para efectos de estas proyecciones se. considerd
que esta proporcion se inicia en el 20 % y que su disminucion no debe de
ser menor al 12.5 % de la captacion por préstamo de socios,
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VI.3.2.3.2. Cartera vencida

La carera vencida estd formada por los créditos que no son cubiertos
oportunamente por los acreditados y cuya recuperacion representa un riesgo. Aun
cuando generalmente se recupera esta cartera y se cobran intereses moratorios
por el plazo del atraso en el pago del crédito, en el modelo solo se considerd su.
recuperacion pero no el cobro de interases moratorios. El volumen de la carera
vencida se determina como un porcentaje de la cartera total vigente. Las
proporciones consideradas en las proyecciones son como sigue:

Cartera vencida como
porcentaje de la cartera total
Ao Utilizado
1992 0.25%
1993 1.00 %
1994 - 1.50 %
1995 5.00 %
1996 4.50 %
1997 4.00 %
1998 4.00 %
1999 4.00 %
2000 4.00 %
Tabla Vi-8

Se tomaron proporciones de cartera vencida mayores a las que en la operacion
normal debe tener una Unidn de Crédito. El indicador normal se ubica entre el
2%y el 3% y con el objeto de mantener una posicion conservadora éste indice
se mantuvo en el 4.0 %. Adicionalmente se considero el efecto de la situacion que
han vivido las Uniones de Crédito en 1995 y 1996, donde se elevo este indice a
niveles del 5 % y 4.5%, respectivamenta.

VI.3,2.3.3. Inversiones en actlvvo fijo

Las Uniones de Crédito requieren de ‘activos fijos para llevar a cabo sus
operaciones, Estas inversiones se obtienen de su propio capital y en un inicio
representan una proporcion alta del capital; conforme se desarrolla la Union, esta
proporcidn se reduce en forma importante hasta llegar a niveles inferiores al
10 %.
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ViL.3.2.34. Gastos de operacidn y administracion

Como se considerd en el Capilulo V el promedio de gastos de operacion y
administracion en las Uniones de Crédito sobre su cartera tolal es de! 4.30 %.
Para estas proyecciones se fijo en un nive! de! 4.50 % sobre el nive! de la cartera
total de la Unién.

V1.3.2.3.5. Costo de riesgo de cartera

Es el quebranto de la cartera de crédito o los créditos irrecuperables, se
representan en el modelo por el concepto de costo de riesgo de cartera y éste se
aplica directamente a los resultados de la Unién como un gasto. Aunque la CNBV
no ha establecido que se constituya una reserva para riesgos de crédito para las
Unianes de Crédito, se ha considerado que a partir de 1996 se tendrd un gasta
equivalente al .BO % sobre la cartera total, lo que es equivalente también al 20 %
de la cartera vencida, que es la proporcidn que la CNBV viene pidiendo de
reserva para castigos de crédito a los demas intermediarios financieros del pals.

VL.3.2.4. Aportacidn de capital

La aportacion de capital es |a variable a optimizar en este irabajo, o sea, que
buscaremos que el socio de la Unién aobtenga la mayar cantidad de veces de
crédito, sobre su aportacidn de capital y que con ese nivel de aportacion, a Union
de Crédito mantenga un indice de apalancamiento, gque nunca sea inferior a 8 %

- sobre sus activos en riesgo. La siguiente seccidn la dedicaremos a establecer

esta relacion.

Hasta septiembre de 1994, el nimero de veces de financiamiento con respecto a
las aporiaciones de capital que los socios pueden obtener se ha considerado de
acuerdo a las reglas existentes hasta ese momento, a un promedio de 20 veces.

El nimero de veces o miltiplo a partir de octubre de 1994, es la variable que se
busca optimizar.

~ VI.4. Optimizacion del numero de veces que el socio de una Unidén de Crédito

puede recibir de financiamiento sobre su capital aportado

Partienda de las variables definidas, que representan las condiciones de mayor
nivel de activos en riesgo y de menor nivel de productividad sobre e} capital
{utilidades), s6lo nos falta determinar en que proporciones deben apalancar los

'socios de la Unidn el financiamiento que reciban, para que la Unidn de Crédito

mantenga un indice de apalancamiento de! 8 % como minimo.
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Por lo tanto, la optimizacion de este maltiplo de apalancamiento de los socios

consiste en simular el modelo con diferentes mualtiplos de financiamiento a

obtener scbre la aportacién de capital, de manera tal que el indice de

capnaluzacmn de aclivos en riesgo de la Unin se sitle siempre por enctma del
8 %, pero que no sea excesivo.

A continuacién se llevan a cabo las simulaciones tomando en consideracion las
reglas actuales de las autoridades, para conocer como es el comportamiento del
indice apalancamiento de la Unién.

Vi.4.1. Simulacién segun reglas de Nacional Financiera

Las reglas de.operacion de Nacional Financiara establecen que para que la Unién
de Crédito pueda operar con recursos NAFIN, ésta deberd cumplir con lo
siguiente:

“Los créditos que otorguen las Uniones de Crédito a sus socios, no podréan
ser mayores a 10 veces el monto de la participacion del socio en ei capital
social de ia Unidn de Crédito".

Tomando la regla de que los socios puedan obtener créditos por 10 veces el
importe de sus aportaciones, el comportamiento del indice de apalancamiento de
la Unlén de Crédito se presenta en la siguiente grafica. '

Simulacion con reglas de NAFIN
Multiplo de crédito 10 veces

30.00% 1—-
I ~

20.00% i B~ [EURI S / oSSR SN N
15.00% e I R

m.oo% : / -
5.00% v \ ...... SO e

ENE-92 ENE93 ENE-94 ENE-95 ENE-96 ENE-97 ENE-98 ENE-99 ENE-00

Grifica VI-1

En este comportamiento observamos dos aspectos importantes:
a)Una primera etapa en que no se alcanza el nivel minimo de

apalancamiento, que inicia en 2.5 % y llega en el tercer afio a alcanzar
el minimo del 8 %. ‘
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b) Una segunda etapa en que el indice de apalancamiento presenta un
crecimiento continuo hasta llegar al noveno afio de proyeccién a un nivel
del 27.5 %.

Para contrarrestar el primer periodo se propone establecer un capital inicial, que
sea aportado por los socios y que no tenga derecho a ser ulilizado en el
apalancamiento de créditos, por lo menos en el primer afio de operacicnes de la
Unién.

La aportacion inicial que se requiere para mantener un indice de apalancamiento
del B % todo el tiempo, es de $ 1'300,000.00. Con esta aportacion de capital
inicial, el comportamiento del indice de apalancamiento se corrige en su primera
etapa, pero posteriormente se incrementa como sigue:

Simulacion con regtas de NAFIN
Multiplo de crédito 10 veces
Capital inicial 1300 miies
30.00% -}

[)V.-v

25.00% H}-—- - . } S
i

20.00% {1- : D e [t S— E S

15.00% \ SRS SRS ORI

10.00% N e ——
Sm% . s T B TR - -

¢

b
. b H i
ENE.92 ENE-93 ENE-94 ENE.95 ENE96 ENE.97 ENE.98 - ENE-99 ENEC-00

Grafica VI-2

Lo anterior implica que la Unién de Crédito, con las reglas de Nacional Financiera
estaria tenlendo un indice de capitalizacion excesivo y con esto se estaria
provocando que fa Unidn de Crédito, al exigir un nivel tan alto de apalancamiento
a sus socios, les esté ofreciendo condiciones demasiado costosas y que, frente a
otros intermediarios financieros, son desproporcionadas para el apalancamiento
de los activos de la Unién. :

Vi.4.2, Simulacién segun normas de ia Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC)
establece para la operacion de! crédito que:
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“En las operaciones con garantia real, su importe podréa alcanzar
20, 30 y hasta 40 veces la parte de! capital de la Union pagado por
el socio”.

A continuacién se simula el comportamiento de cada una de estas alternativas
(20, 30 y 40 veces), y se determina el capital inicial necesario que se requiere
para cubrir en el periodo inicial el 8 % de indice de apalancamiento minimo.

a).- Multiplo de apalancamiento de los créditos de los socios en 20 veces

Tomando una relacién de 20 veces el crédito que pueden obtener los socios,
respecto a su capital aportado, y no estableciendo ningun capital inicial, el indice
de apalancamiento de la Union se comporta como sigue:

Simulacidn segtin norma de LGOAAC
Miiltiplo de crédito 20 veces
14.00%

12.00% R — ’._

10.00% ]
8.00% =

eV S e

200% {-— , -

0.00% A b e .
ENE-S2 ENE93 ENES4 ENE-S5 ENESG ENES7 ENE-98 ENE-93  ENE-00

Grifica VI-3

En esta grafica el indice de capitalizacidn, muestra las mismas dos etapas que
con las reglas de Nafin:

¢ Enla primer etapa, el indice de apaléncamiento es muy bajo (2.4 %)y se
va incrementando hasta llegar al 8 % en 40 meses.

s En la segunda etapa el indice presenta un crecimiento continuo hasta
llegar en los nueve afios de proyeccidn, a niveles cercanos al 14 %.

Al considerar una aportacion de capital inicial de $ 1'300,000.00, no utilizabie
para capitalizar financiamientos durante el primer afio de vida de la Unién, se
garantiza que el indice de capitalizacion se mantenga superior al 8 % durante el
primer periodo y, en el segundo periodo, el indice llega a un nivel del 14 %, como
se muestra;
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Simulacién segun norma de LGOAAC
Multiplo de crédito 20 veces

16.00% - Capital inlcial 1'300 miles o
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Grifica Vi4

Con este multiplo de 20 veces de crédito, sobre el capital aportado, el nivel de
apalancamlento sigue siendo superior al requerido y por consecuencia se estaria
exiglendo a Jos socios mayores aportaclones que las necesarias.

b).- Muitipio de apalancamiento de los créditos de los socios en 30 veces

Al simuiar-con 30 veces el muitiplo del crédito del socio y considerar una
aportacion inicial de capital de $ 1°300,000.00, no utilizables para apalancamiento
de créditos durante el primer afio, se tiene que el comportamiento del indice de
capitalizacion de la-Unién presenta el siguiente comportamiento:

Simulaclén segun norma de LGOAAC
Multiplo de crédito 30 veces
Capital Inicial 1'300 miles

16.00%
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\’b_/—”w\w\_\,wwww

Gréfica VI-§
Como podemos observar el indice de capitalizacién es adecuado los primeros

afos.y después se va incrementando hasta llegar a niveles del 8.5% en el
noveno ano.
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¢).- Multiplo de apalancamiento de los créditos de los socios en 40 veces

Al simular con 40 veces el mulliplo del crédito del socio y considerar una
aporiacion inicial de capilal de $ 1'300,000.00, no utilizables para apalancamiento
de créditos durante el primer ano, se liene que el comportamiento del indice de
capitalizacion de la Unién presenta el siguiente comporiamiento: -

Simulacién segln norma de LGOAAC
Maltipio de crédito 40 veces

Capital Inicial 1'300 miles
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Grilica VI-§

En esta allernativa se puede observar como el indice de apalancamiento de la
Unién se mantiene por arriba del 8 % los primeros cualro afios y posteriormente
empieza a declinar ligeramente hasta ilega en el noveno afio a niveles de 7.2 %.

En este caso las aportaciones de [os socios no son suficientes para conservar el
minimo de Indice de apalancamiento, por lo que otorgar créditos por 40 veces la
aportacién de los socios es excesivo y puede poner en riesgo la adecuada
capitalizacion de la Union.

Vi4.3. Multiplo 6ptimo de apalancamiento del crédito por |a aportaclén de
los socios

Después de ver que las reglamentaciones de las auloridades resultan excesivas o
insuficientss respecto de la relacion que debe exislir entre la aporiacion de capital
del socio y el crédito a oblener, de manera que la Union tenga la seguridad de
mantener un indice de apalancamiento superior al 8 %, sin que el exceso sobre
dicho nivel sea demasiado, se procedié a determinar qué relacion cumple con
eslas condiciones, mediante distintas simulaciones. El 6ptimo encontrado es:

Que el socio puede obtener por su capital hasta 33.33
veces de financlamiento o que debe hacer una aportacion
de capital del 3 % sobre el monto del crédito a obtener.

95



v
Ied

‘200% - g s e e e

11.00% -}

Simulacion dptima
Multipio de crédito 33,33 veces

Capital Inicial 1'300 mlies
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Como pudo observarse, esta condicidn permite que
durante todo el periodo de proyeccion el indicador
de apalancamiento sea superior al 8 % y no crezca a
niveles exagerados.

Vi.4.4, indice de apalancamiento de activos en riesgo mayor al 8 %

St por alguna razdn las autoridades quisieran establecer un nivel de
apalancamiento de activos en riesgo de las Uniones de Crédito superior al 8 %, a
continuacion se presentan algunas posibilidades y el multiplo de veces que podria

- obtener de crédito el socio sobre su aporiacion de capital.

En estos casos fue necesario hacer variar el importe de la aportacion inicial de los
socios, sin derecho a apalancar créditos durante el primer - afio de vida de la

Unién.
Apalancamiento del socio de la
Unién

indice de capitalizacion Capital Veces de crédito| % de capital por
de la Unién minlmo inicial | por su capital | el financiamiento
8.00 % $ 1'300,000 33.33 veces 3.00%
9.00 % $ 2'000,000 31.00 veces 3.23%
10.00 % $ 3'000,000 30.00 veces 3.33%
12.00 % $ 5'100,000 29.00 veces 345%

Tablavi-9
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CONCLUSIONES

L.as Uniones de Credito han side y son un motor importante en el desarrollo de la
micro y pequeiia empresa en todo el mundo, por lo cual, es posible considerar
que una vez que se normalice el desarrollo econdmice del pais, las autoridades
volverdn a encontrar los mecanismos para reactiver la operacion de estas

sociedades.

Las Uniones de Crédito, como intermediarios financieros del Sistema Financiero
Mexicano, requieren de tener reglamentaciones claras en su operacion y, en
especial, las relativas al capital que debe apalancar o garantizar en todo momento
los activos en riesgo que administran.

Asimismo, dada la relacion de los socios con la Unién, derivada basicamente de
la necesidad de crédito de los primercs, es necesario que se cuente con una
relacidn que indique la proporcion de capital que debe ser aportada por un socio
por el crédito que desea oblener y que a su vez cumpla con los requisitos del
apalancamiento integral del saldo insoluto de Ia carlera de la Unidn.

El haber determinado que el comporiamiento del saldo insoluto de la carlera de
crédilo de las Uniones de Crédito, tiende a ubicarse en un nivel maximo del 73 %
del crédito inicial, es un factor importante que facilité la determinacién de estas
relaciones de apalancamiento y en el futuro facilitard tanto el ajuste de las
mismas, como el estudic de otro tipo de faclores que determinan el
comportamiento operalivo y financiero de estas sociedades.

Es necesaric recalcar la necesidad que tienen las Uniones de Crédito de
diversificar las fuentes de fondeo de sus recursos, de manera que no pongan en
riesgo las posibilidades de su desarrollo, al cambiar las condiciones que puedan
afectar a uno o varios de sus proveedorss de fondos.

Al establecerse un multiplo de apalancamiento que razonablemente garantice los
riesgos de la Unidn de Crédito y que sea comparabie con las reglas de los demas
intermediarios financieros, estas sociedadss podran compstir en forma mas sana
y podrén cumplir con su misidn de hacer llegar su crédito a tasas mds bajas a los
sectores productivos marginados del pals.

El indice de capitalizacidn del saldo insoluto de los activos en riesgo de las
Uniones de Crédito, de acuerdo con los criterios observados en este trabajo,
nunca debe ser inferior al 8 %, sin embargo las autoridades podran establecer el
indice que consideren mas conveniente.

Para lograr que el indicador de capitalizacidn de las Uniones nunca sea inferior al
8 %, se requiere que los socios de la Unidn de Crédito aporien sobre el monto de
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crédito oblenido el 3 %, es decir, que obtengan 33.33 veces su capital aportado, y
que la Union de Crédito inicie con un capital minimo de $ 1'300,000.00, mismo
que no deberd ser ulilizado para apalancamiento de créditos, por lo menos
durante el primer afio de operacion de la Union.

En caso de establecerse un requisito mayor de capitalizacién, los mdltiplos de
crédito que pueden obtener los socios de fa Union sobre el capital aportado, asi
como las aportaciones minimas iniciaies, deberan eslar en los siguientes rangos:

Apalancamiento del socio de la

‘Unidn
Indice de capitalizacién Capital Veces de crédito | % de capital por
de la Unién minimo inicial | por su capital | el financiamiento
9.00 % $ 2'000,000 31.00 veces 3.23%
10.00 % $ 3'000,000 30.00 veces 3.33%
12.00 % $ 5'100,000 29.00 veces 3.45%
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Estadlsticas da la regresidn

Anexo 1

Regreslén 1992 dé la Curva de Riesgo Maximo

Cortelacién 9302%
Determinacién 98.04% con Datos Orliginales
R*2 ajustado 97.84%
Error lipico 000573
Obs. <12
ANALISIS DE VARIANZA

GL Sum cuad __ Prom. cuad. F V critic. de F
Regresisn [} 001644 001644 50021838  7.47625E-10
Reslduos 10 000031 3287ME05
Total 11 001677

Coefich Enor fipiko . Estadisico {  Probabilidad _Inferior 95% __Superiof 95%

Intercepcidn 101023 0.00341 32447483 1.90153E-21 1.00329 10117
Tiemp. 001072 0.00043 -22,36566_ 1.17825E-10 001178 000966
Tabla 1

La recta de esta regresién es:

y=~0.01072x+1.01023

Cuya gréfica es:
! Regresién 1992 curva de riesgo maximo con datos origlnales
100.00% |- - 1 R e
96.00% [ —
Y -—
9200%
88.00% .
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Anexo 1

Esladlsticas de la regresién

Correlacion 98.65% Regreston 1993 de la Curva de Rlesgo Maximo
Determinacién 8191% con Datos Originaies
RA2 ajustado 91.12%
Error tipico 000476
Obs. 13
ANALISIS DE VARIANZA
GL Sum cuad _ Prom. cuad. F Vciltic. da F
Regresién 1 001170 001170 51588317 1.35985E-10
Residuos 1] 0.00026 2.26746E 05
Tolal 12 001196

Coeficlentes  Emrortipico  Estadisticot - Probabilidad lnfedowE’LG Superior 95%

Intercepeién 0.96701 000614 157.38973 853743620 0.95049 0.98054
Tiemp. -0,00802 0.00035 +22.71306 1.35985E.10 000879 0.00724
Tabla 2

La recta de esta regresion es:

»=-0.00802x +0.96701

Cuya gréfica es:

Regresén 1993 curva de maximo riesgo con datos origlhaies

GO00% o oo g s g e i e e e Apea s gaE e g e e
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Esladisticas de la regresién

Anexo 1

Correlacién 8.60%
Determinacidn 0.75% Regresion 1994 de |a Curva de Riesgo Miximo
R*2 sjustado 821% con Datos Originales
Errortiplco 0.00533
Qbs, 13
ANALISIS DE VARIANZA
GL. Sumeusd __ Prom. cuad. F V critic. de F
Regresidn 1 237622606 2.37622E-06 008365 07702
Residuos " 0.00031 2.84416E-05
Total 12 Mz

Coeficlentas  Errot tipico

Estadistico | Probablidad  nferior 55% _ Superior 95%

Intercepcion 0.771758 001158 67.27022 9.71B44E-16 0.75214 © 0.8030
Tiemp. 0.00011 0.00040 0.2890% 0.77792 £.00076 0.00008
Tablad

La recta de esta regresion es:

»=0.0001 Lx +0.77758

Cuya gréfica es:

76.00% oo -

AN

Regresion 1894 de ia curva de maximo riesgo con datos otiginaies

78.50% \

7 N

78.00%
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Anexo 1

Esladisticas de la regresion

Correlacién 6063% Regresion 1995 de (a Curva de Rlesgo Maximo
Determinacién 48.49% con Datos Originajes
R*2 ajustado 4181%
Error tipico 0.00474
Obs. 13
ANALISIS DE VARIANZA
. Gl Sumcuad . Prom. cuad. F Vcitic. de F
Regresidn 1 0.00023 000023 10.35499 0.00819
Reslduos 1t 0.00025 224913605
Total - 12 0.00043
Coeficienles ~ Error lipico d t Probabiiidad Inferior 95% Superior 35%
Intercepeién 0.81266 0.01447 66.14254 T.06566E 16 0.78080 0.8445¢
Tiemp, 0.00113 0.00035 3.21792 0.00819 0.00181 000036
Tabla 4

L.a recta de esta regresion es:

y=-0.00113x+0.81266

Cuya graflca es.

Regresion 1998 de (a curva de maximo rlesgo con datos originales

T8.00%

7750% ‘
. \ \ Ml SPS ]
26.50% |-orme oo L — ) :

76.00% &
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5 : 35 6 37 36 3 a4 a1 42 43 a4 45 46 a7
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Grdlica 4
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Estadisticas de la regresién

Anexo 1

La recta de esta regresion es:

»=0.00108x +0.80235

Cuya gréfica es:

Colrelacidn 68.90% Regreslon 1996 de la Curva de Rlesgo Maximo
Dclerminacidn 47.48% con Datos Originales
R*2 ajustado 42.70%
Error tipico 0.00462
Obs. 13
ANALISIS DE VARIANZA
GL Sum cusd _ Prom. cuad. F Veritic. de F
Regresion 1 000021 0.00021 984325 0.00919
Residuos 1" 0.00023 2.13493E-05
Tolal 12 000045
Coefictent Emortipico . Estadisticot ~ Probabilidad  Inferior 95%  Supetior 95% :
Intercepcion 0.80235 001820 44.09105 997127E-14 0.76228 084240
" Tiemp. -0.00108 000034 +3.15329 0.00913 -0.00183 000033 :
Tabla s :
I

L T

Regresion 1996 curva de maximo riesgo datos originaies
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15.00% |-
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Anexo 1

Estadisticas de la regresid
Correlacién 13.30% Regreslon 1997 de la Curva de Rlesgo Maximo
Determinacién 3.35% con Datos Orlginales
R*2 ajustado 5.44%
Etror lipico 0.00433
Obs. : 13
ANALISIS DE VARIANZA

GlL. Sumcusd _ Prom cuad. F Vertic. do F
Regresién 1 880217606 . 8.89217E-06 0.38110 0.54958
Residuos " 0.00026 2.33328E05
Tota) 12+ 0.00027
— —
Coeficientes  Errortipico  Estedistico{  Probabilld Inferfor 95%  Superior 95%

Intarcepcion 0.71857 00223t 30.82408 4.96847E-12 086726 0.76938
Tiemp. 0.00022 0.00038 0.81733 0.54958 0.00057 0.00101
Tabla6

La recta de esta regresion es:

¥ =0.00022x +0,71857

Cuya gréfica es:

73.50% {-\~

st

73.00%

Regresién 1997 curva de maximo rlesgo datos origlnales
400K - v g e .
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Anexo 1

Esladisticas de fa regresién

: Cotrelacidn 95%
: Deferminacion 0.92% Regresién 1998 de la Curva de Rlesga Maximo
| R*2 ajustado $09% con Datos Originales
, Eror lipico 000477
; Obs. 13
) 3 ANALISIS DE VARIANZA
i GL. Sum cuad . Prom, cuad. 3 Verltic do F
I Regresion 1 2MITEDE - 2LINIES 0.10167 0.75589
S Residuos " Q0025 227964605
o Total 12 0.00025
S _
o Coeficlentes  Errortipico  Estadisticot  Probabiliderd  Inferior 95%  Superior 95%
g Intercepeion 0.717%6 002728 2631438 2.76801€-11 065790 0.17800
S Tiemp. 000014 0.0003% 031586 0.75581 -0.00067 0.00089
AR f Tabia7
o
N \' 4
i La recta de esta regresion es:
y=0.000tx+0.71795
™ Cuya gréfica es:
Regresidn 1998 curva de maximo rlesgo datos originales
© 73.00% P
rson 10N .
72w* P COTTRD TN SO I »“
4 71.50% H
i ] 72 73 74 s 78 77 78 7 80 8t 8 83
§ TSR TV es )
Gréfica 7 -
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Anexo 1

Estadisticas de la regresién

Correlacién 5482% - Regresion 1999 de 1a Curva de Riesgo Méximo
Determinacién 30.05% con Datos Originales
o R*2 ajustado 21.69%
i Error tipico 0.0049t
i Obs, 13
i
' ANALISIS DE VARIANZA
i G.L Sumcuad - Prom. cuad, F V critic. de F
Lo Regresidn [} 000014 0.00011 472485 005244
P Reslduos 11 0.00026 2.4078E05
Total 12 0.00038
Cooficlentes  Erfor fipico  Estadistico t  Probabilidad . Infetior 95%  Superior 95%
Intercepcion 065407 003240 20.1852) 4,83066€+10 0.58277 072538
Tiemp. 0.00079 0.00036 247361 005244 -883365E.08 00059
Tabia &

La recta de esta regresion es:

¥ =0.00079x +0.65407

Cuya gréfica es:

Regresidn 1999 curva de riesgo maximo con datos originales
TIS0% ~ oo - g L g 1 L S e b e g e

i 73.00% - h

72.50% |-

72.00%

71.50%

—
83 84 85 &6 87 88 89 90 1] 92 8 94 95
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71.00%

Gréfica 8
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! Anexo 1

:’ Estadisticas de ta regresidn
; Correlacion 45.62%
i Delerminacién 20.81% Regresidn 2000 de Ja Curva de Riesgo Maximo
i R*2 ajustado 1361% - con Datos Orlginales
: Eror tipico 0.00487
Obs. 13
ANALISIS DE VARIANZA
: G.L Sumcuad _ Prom. cuad, F V critic. de F
Regresién 1 886229E05  G686229E-05 2.8904) 011717
Residuos 1 0.00026 237414E.05
o Total 12 000033 )

Coeficientes  Enortipico  Estadistica {  Probabilidad Inferior 5% Superior 5%

Intefcepcion 0.66247 003650 18.14802 1.514NE09 0.55213 074281
Tiemp. 0.00061 000036 1.70043 041747 -0.00018 0.00141
Tabla9

Larecta de esta regresion es:

y=0.00061x +0.66247
Cuya gréfica es:
Regresidn 2000 curva de maximo clesgo con datos originales
b Ts, N SRR SUNUPUNE SUIRNE SURVSSUIG SN
7250% P\~ o SECE SURR 4
7200% -
7150% \ ;
95 9% 97 98 99 100 101 102 103 104 105 106 to7
S i e e
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