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Prologo

Los afios 1995 y 1996 han sido dificiles para todos los sectores de |a economia en México.
En el sistema bancario, estas dificultades se manifestaron de multiples formas:
« Disparo de la cartera vencida hasta llegar a niveles nunca antes vistos en el pais.

» Necesidad de recurrir a programas gubernamentales de apm(u como el
PROCAPTE, el ADE o la toma de cartera de FOBAPROA, entre otros,

» Requerimientos extraordinarios de capitalizacion.

» Variaciones importantes en las tasas de interés de referencia, lo que alterd
sensiblemente las condiciones de los financiamientos a las empresas y a los
particulares, con impactos muy significativos en el ambito politico y social.

+ Restricciones en el otorgamiento de créditos empresariales, personales e
hipotecarios, efc.

No obstante lo anterior, la demanda de financiamientos para |la adquisicion de bienes
inmuebles en especial, se ha mantenido constante e incluso ha aumentado
aproximadamente en 600 mil unidades al afo. En este momento se calcula un déficit
aproximado de 6 milones de viviendas, convirtiéndose en un mercado potencial muy
atractivo en funcion a los niveles de ingreso, en las diferentes regiones y estados del pals.

Sin embargo, el principal obstaculo para el crecimiento y maduracion de los créditos
hipotecarios bancarios han sido las variaciones en los niveles de tasas de interés, lo que ha
distorsionado cualquier prevision sobre los niveles de ingreso que deberian tener las
personas fisicas para acceder a los financiamientos. Lo anterior generé como consecuencia
que este mercado fuera de alto riesgo y poco rentable.

En tales condiciones, los créditos hipotecarios promovidos por los bancos han perdido
atractivo, principalmente por el costo del financiamiento o por el plazo de pago por lo que
estas condiciones han propiciado que se restrinja el mercado.

En razon a lo anterior, han tomado auge formas de financiamiento e inversion fuera del
sistema bancario orientados a personas fisicas, los cuales han servido como respuesta a
una rminoria de la poblacion y cuyo éxito reside en lo bajo de sus tasas y en la aplicacion de
esquemas de autofinanciamiento a nivel individual. (ver anexo 2)

' Para mayor informacidn, ver las ciculares telafax de Banco de México num, 9996, 10496, 11196 y 197
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Por lo anterior, esta tesis pretende alcanzar los siguientes objetivos desarrollados a traves
de sus capitulos:

« En el capitulo 1, se mostraran las causas y consecuencias de las crisis de 1994 y
cuales han sido las medidas para contrarrestarla asl como sus efectos en las
carteras de los Bancos y su especial comportamiento en el sector hipotecario.

« Dentro del segundo capitulo, se destacaran las causas del comportamiento de la
Cartera \encida en México, asi como sus consecuencias y las acciones llevadas a
cabo para disminuirla, mostrando ademas, posibles soluciones.

+ Y en el ultimo capitulo, se desarrollara un modelo de ingenieria financiera como
una opcion alterna de financiamiento inmobiliario y de consumo, tomando como
base organismos de inversion y crédito diferentes a los bancos.

« Dentro de este (ltimo capitulo también se justificara la viabilidad y operacién de
dicho esquema para que se tome en cuenta como verdadera alternativa de
financiamiento hipotecario e incluso para fomento al consumo.

introduccion

El 20 de Diciembre de 1994, pocos dias después de finalizada la Cumbre de las Américas,
México devalud su moneda, iniciando una crisis de tal envergadura gue amenazo con afectar
a toda la regién de América Latina y el Caribe. Los inversionistas internacionales
reaccionaron con panico y comenzaron a retirar sus capitales del area. Paises que en 1993-
1994 habian sido los favoritos de los inversionistas, subitamente se convirtieron en
economias de alto riesgo, por temor a que se repitiera la crisis de la deuda que comenzé en
1982. Debido a las dificultades que enfrento el esfuerzo inicial de rescate lidereado por el
gobierno de los Estados Unidos, 1995 se inicid con muy bajas expectativas para los paises
de Ameérica Latina y el Caribe.

Los analistas internacionales se preguntaban si los acontecimientos de México indicaban
una falla sistémica del nuevo paradigma de reformas favorables al mercado o tan solo un
hecho aislado, de turbulencia transitoria, caracteristica de economias en transicion. Algunos
argumentaron gue el "mal manejo" de la economia de México durante 1994 (la aguda
sobrevaluacion de la moneda, la rapida expansion del crédito y la acumulacién de deuda de
corto plazo) sefialaba que los paises de América Latina y el Caribe no estaban adn
preparados para los ataques de un sistema basado en el mercado. Otros sefialaron que la
desilusion y la nostalgia podrian traer devuelta el populismo, el estatismo y el control.

Estas reacciones han probado ser infundadas. De hecho, la crisis de Meéxico se ha
convertido en un llamado de atencién no sélo para México sino para todos los palses de
América Latina y el Caribe. La crisis ha puesto de manifiesto a los politicos, a los
intelectuales y al plblico en general, que hay tareas inconclusas. La complacencia y el
triunfalismo de algunos lideres de la regidn que se observaba hasta hace poco, ha dado
paso a un periodo de reflexion y ha provocado un sentido de urgencia de cambio.
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Los sucesos de México también han puesto de manifiesto a los lideres de la region que la
reforma es un proceso continuo que nunca se detiene y que ellos deben de estar en
permanente alerta a los cambios en el entorno en el cual operan. La economia globalizada
de fin de siglo, se ha hecho como si uno tuviera que correr bastante para mantenerse en el
mismo lugar. Y si se desea avanzar, se tiene que correr adn mas.

La crisis mexicana ratificé la urgencia de comenzar la segunda fase de reformas y de
clarificar su agenda. La reconstruccion del estado y la reduccién de la pobreza y las
desigualdades, son aspectos criticos para la consolidacion de las reformas que ya se han
implantado asl como también para lograr un mayor crecimiento econdmico hacia el futuro.

Mas especificamente, los sucesos de México encendieron las alarmas respecto de un gran
numero de problemas que subsisten en Ia regién. La elevacion de las tasas de ahorro
interno, el estimulo a la inversién privada en infraestructura, la reforma de los codigos
laborales y de los sistemas educativos y la desregulacién y desburocratizacion de los
gobiemnos regionales, estan ahora al principio de la lista de prioridades.

Debido a gque la crisis mexicana impuso la necesidad de actuar rapidamente, se estan
implantando politicas con efectos recesivos inevitables de corto plazo. Aungue ello hizo que
el primer trimestre de 1995 fuera particularmente dificil para algunos paises de la regidn, la
posibilidad de crecimiento a largo plazo ha aumentado. Ahondar en el proceso de reforma es
el camino mas seguro para acelerar |a tasa de crecimiento de la regién en el mediano y largo
plazo. Se espera que si se cumplen una serie de condiciones bastante razonables, la region
crecera a un ritmo promedio superior al 6% anual entre 1998 y el 2005.2

? Amdpca Laling v ia Cosis Mexicana Nusvos Desaffos Shahid Javed Burki y Sebastign Edwards. Agosio de 1995 Banco Mundial
Depto. Técmeo. infemel.: hilp:fwww. woridbank. orghimitatiespanclipage/sugust ilm

i
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1. La crisis mexicana y sus efectos de corto plazo

1.1. ¢ Porqué sucedio la crisis mexicana?

La principal causa de la crisis mexicana fue un insostenible deficit en la cuenta corriente,
financiado con grandes entradas de capital. ;Cémo alcanzé el déficit en cuenta corriente un
nivel tan elevado?. Esto se debid a la combinacion de tres factores: el "éxito” de México, los
acontecimientos politicos y el exceso de confianza por parte de las autoridades.

A comienzos de los afos 90, a medida que se implementaban reformas interesantes y
disminuia la inflacidn, la comunidad financiera internacional optd por tomar parte en el
renacimiento de la economia mexicana. Lo hizo mediante la inversién de recursos de corto
plazo en México. Este proceso se vio ademas estimulado por la disminucién de las tasas de
interés de Estados Unidos durante 1993. Esta entrada de capital ayudd a financiar un
tremendo auge en el consumo privado y en 1994, una expansién en los gastos del sector
publico.

Antes de la crisis de diciembre, muchos analistas de la situacion mexicana reconocian la
necesidad de implementar algin tipo de ajuste. En septiembre de 1994 el Banco Mundial
planted, en un documente publico, que la excesiva dependencia en las entradas de capital
habla convertidoc a México en un pals muy vulnerable, citando la caida en las tasas de
ahorro y la relacién directa entre entradas de capital y aumento en el consumo. El Banco
también mencicnd gue “el crecimiento de la preductividad no era suficiente para compensar
la pérdida de competitividad externa, producto de la apreciacion real del peso”.

Las autoridades mexicanas reconocieron que en el largo plazo, el déficit de la cuenta
corriente no podia ser mantenido en el nivel de 1993-1994; plantearon que habrian de
enfrentar el problema de manera gradual. Este punto de vista estaba basado en dos
premisas: Primero, que mejoras en la productividad incrementarian la competitividad de las
exportaciones, ayudando a cerrar la brecha comercial; y segundo, que la aprobacién del TLC
atraeria capitales adicionales a México, brindando de esa manera recursos y tiempo para
gue el ajuste gradual surtiera efecto,

Este plan se vio frustrado debido a diversos acontecimientos a lo largo de 1994. Primero, los
eventos politicos intimidaron a los inversionistas extranjeros quienes empezaron a desconfiar
de la sostenibilidad de la paridad cambiaria, En un esfuerzo por evitar el incremento en las
tasas de interés, las autoridades mexicanas emitieron bonos de corto plazo deneminados en
pesos pero indexados al délar, los célebres Tesobonos, Segundo, la elevacion de las tasas
de interés en los Estados Unidos redujo ain mas la entrada de capital a México. Y tercero,
aunque la productividad empezo a aumentar en 1993-84, no fue suficiente para generar el
auge esperado en las exportaciones y compensar asi el aumento de las importaciones.



Como resultado de =stos factores, y no obstante el rapido aumento en el volumen de
tesobonos en circulacion, 1a entrada de capitales disminuyé significativamente durante 1994.
El déficit en la cuenta corriente ahora se financid en su mayor parte por medio de una
reduccion en las reservas internacionales, que bajaron de aproximadamente 30 mil millones
de dolares en febrero de 1994 a 5 mil millones el 22 de diciembre,

Con las elecciones presidenciales a la vista, las autoridades se resistieron a adoptar politicas
fiscales y crediticias contraccionistas y durante la primera mitad de 1994, Banco de México
decidid mantener su programa monetario original, con lo que redujo al minimo las reservas
internacionales. Durante 1993 y 1994 la politica fiscal también se relajo ligeramente. El
balance fiscal consolidado se deteriord 2% del PIB, mientras que el balance primario
desmejoré en casi 3% del PIB. Ademas, el acuerdo tripartito (el pacto) con los sindicatos y
las empresas, llevo al gobierno a descartar la depreciacion de la moneda como mecanismo
para corregir la sobrevaluacion acumulada. En el pasado, y en virtud al pacto, los
incrementos salariales generalmente habian sido superiores a la tasa de depreciacion
nominal y la diferencia no habia sido cubierta por ganancias en productividad.

La forma en que finalmente se precipitaron los acontecimientos es ampliamente conocida.
En virtud a una presion irresistible, el 20 de diciembre las autoridades optaron por ampliar |a
banda de flotacién de la tasa de cambio. Este ajuste, de por si insuficiente, llegé demasiado
tarde. La comunidad financiera internacional se vio completamente sorprendida, generando
una reaccion en cadena que condujo a un panico financiero. El anuncio de la administracion
Clinton en el sentido de otorgar garantias, calmd temporalmente a los mercados hacia la
mitad de enero. Sin embargo, muy pronto se hizo evidente que el paquete de rescate no
seria aprobado por el Congreso de los Estados Unidos y el peso mexicano nuevamente se
vio sujeto a una fuerte presion.

Para ese momento, ya era obvio que el pals enfrentaba una profunda crisis, la cual
demandaba un considerable ajuste contraccionista. Dicho ajuste habria de traducirse en una
drastica disminucion en el déficit en la cuenta corriente, en mayor desempleo y en una
sustancial reduccion en el nivel de actividad econdmica. No fue sino hasta abril, después del
anuncio del programa de ajuste del 9 de marzo, que los mercados comenzaron a
estabilizarse.

Dentro de los antecedentes de esta situacion en México, el modelo de estado benefactor-
interventor ya habia mostrado signos de agotamiento desde los 1960°s, pero este modelo se
sostuvo hasta fines de los 1970°s en base a |las expectativas de la riqueza petrolera y en su
aval para el financiamiento del desarrollo propiciade con un alto endeudamiento externo.

La cuantiosa deuda externa, sin embargo llevd a una crisis de liquidez, la que ha sido
sefialada como el punto de partida para emprender |a reforma del estado desde principios de
los 1980's. Dicha reforma fue objeto de un gran debate, entre las causas mas reconocidas
para emprenderla se sefalan |as fallas de la intervencion estatal, su sobrecarga de funciones
y la creciente presion externa debido a las tendencias globalizadoras. Surgieron, segun
algunos autores, dos tipos de orientacion estatal: el neoliberal y el necintervencionista. La
reforma neoliberal emprendida por el gobierno de CSG fue identificada bajo este Gltimo
enfoque, sefialado como una combinacion de mercado y alcance social.



Sin embargo, examinando el debate sobre el proyecto salinista, resalta que la naturaleza de
la reforma estatal mas bien se ubico dentro del paradigma neoliberal conservador: su eje fue
el cambio econémico subordinando los cambios politicos y sociales, aunque el discurso
oficial siempre pretendié el cambio econdmico derivaria en reformas politicas y sociales.
lgnorandose las observaciones surgidas en el debate de la reforma estatal de acometer la
madernizacion en todos los ordenes. En lo politico solo se dieron paliativos pero nunca se
emprendid una reforma a fondo, igualmente en lo social,

Como parte del énfasis a lo econémico y financiero, las politicas dictada de desregulacién y
liberalizacion tuvieron un papel central para incidir en una facil transformacién de las
estructuras e instituciones pudblicas, y en el achicamiento o refuncionalizacién de la
participacidn estatal en todos los aspectos econdmicos. Cabe destacar que en este proceso
la administracion publica sufrié presiones para reorientarse en base a criterios de
racionalidad, al ser senaladas sus ineficiencias también como una de las causantes de la
crisis de insolvencia financiera,

Esas politicas de desregulacion y liberalizacién también fueron muy aceleradas y permitieron
el paso a la inversion privada, a la apertura, y a la integracién asimétrica en el Tratado de
Libre Comercio de América del Norte.  Mostrando dicha celeridad la falta de analisis
cuidadoso de sus repercuslones, por tanto mostrando fallas en el proceso de formulacion de
la politica plblica al ignorar prioridades nacionales.'

1.2 El programa para enfrentar la crisis

Tras el fracaso de los primeros intentos por restituir la confianza de los inversionistas,
finalmente el 9 de marzo de 1995, el gobierno dio a conocer un programa macroeconémico
de estabilizacién, respaldado por un importante acuerdo de stand-by? firmado en enero con
el Fondo Monetario Internacional. El principal objetivo del programa es la recuperacion no
sélo de la estabilidad sino también de la confianza internacional, Este plan también implica
importantes cambios referidos a privatizacién, descentralizacion, reforma de los sistemas
legales y judiclales, y mejora en la efectividad de los programas sociales.

Los principales elementos del programa anunciado el 9 de marzo fueron:

» Las medidas fiscales incluyen ajuste en los precios de los bienes producidos por el sector
plblico, aumento del impuesto al valor agregado de 10 a 15 % en la mayoria de los
bienes, y reduccion en el nivel real del gasto plblico.

* Las autoridades se comprometieron a mantener un régimen de flotacion de la tasa de
cambio, utilizando la politica monetaria como herramienta para ayudar a estabilizar los
precios. Para lograr el objetivo de una inflacion de 42% en 1995, el Banco de México
tendria que limitar la tasa de crecimiento de sus activos internos netos a 23%.

' Globalizacion, Desreguiacién y Desarrolle, El caso de la Bolsa y la Comisidn Macional de Valores de México. (Mercades Financlercs y la
Administracién Publica del Financiamianlo del Desarrollo) Tesis de Doctorado de Maria Alejandra Cabello Rosales. México, 1957 Pag 72-
Tdcap2

% Stand.By: Son préslamos que s@ olorgan en base a una garantizackdn de los pagos al 100%.



¢« Con la ayuda de una importante operacion del Banco Mundial, México disefié un
programa para fortalecer el sector bancario a través de mejoras en la regulacion y
supervision, y mediante la elevacion de los requisitos de capital y de las reservas por
deterioro de cartera, Ademas, se eliminaron los topes a la inversién extranjera en la banca
mexicana. Se establecid una linea de crédito en moneda extranjera para permitir a los
bancos nacionales cumplir con sus compromisos internacionales.

« Adicionalmente, se establecio un programa de deuda convertible subordinada para ayudar
a los bancos que estuvieran experimentando una calda en sus requisitos de capital,
otorgando a FOBAPROA (Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro) el derecho a convertir
la deuda subordinada de los bancos en capital y a hacerse cargo de ellos.

= A pesar de la severa contraccién fiscal, el gasto real para programas sociales y rurales en
1995 se elevd en un 2%, mientras que se espera que otros gastos, excluido el pago de
intereses, caigan alrededor de un 20%. Se esta llevando a cabo un importante esfuerzo
por fortalecer la red de sequridad social a traves de una expansion del impuesto negativo
a la renta, la extensién del seguro de salud publica para los desocupados, la iniciacion de
un programa de obras plblicas que beneficia a los mas pobres entre los desocupados y la
expansion de un programa de reentrenamiento laboral.

El hecho de que |a tasa de cambio se haya estabilizado y de que el mercado bursatil haya
recuperado parte del terreno perdido, sugiere que el programa de ajuste puesto en marcha
es adecuado. A pesar del incremento en la inflacién, ha habido una importante correccion en
el nive! de la tasa de cambio real, gracias a lo cual se esta produciendo el necesario ajuste
en la balanza comercial. Una vez restablecida la estabilidad macroecondmica, el pals podra
retornar a su sendero de crecimiento, esta vez sobre bases mas solidas.

1.3 La necesidad de aumentar el crecimiento econémico:

Para acelerar el crecimiento se requeriran reformas en, por lo menos, las siguientes tres
areas:

s Compelitividad

» Aharro Interno

¢ Infraestructura

1.3.1. Competitividad

Las exportaciones se estan convirtiendo en el “motor de crecimiento” de la region. Hasta
ahora, ese enfoque ha funcionado exitosamente. Ademas, durante el periodo de 1987-1994,
las exportaciones se han vuelto mas diversificadas, reduciendo la vulnerabilidad a choques
externos, Aumentos en la productividad inducidos por la apertura de las economias y, no
hace mucho, tasas de cambio reales competitivas en la mayoria de los palses, fueron los
factores determinantes de esta positiva evolucion.

Como resultado de la crisis mexicana se ha continuado trabajando activamente para mejorar
la asignacion de recursos, Por ejemplo, en abril de 1995, México aprobd la ley para liberar
las areas de transporte y de almacenamiento y distribucion de gas natural a los



inversionistas extranjeros, ademas de que el Congreso también aprobé la desregulacion de
las telecomunicaciones.

La mejora en las condiciones domésticas de competitividad es sdlo uno de los factores que
puede afectar la evolucion de las exportaciones. Un elemento igualmente impartante es la
evolucion del sistema de comercio mundial. En relacion a este Oltimo aspecto, dos factores
son particularmente relevantes:

1°. La implementacion de un sistema comercial hemisférico basado en una politica de
puertas ablertas al resto del mundo (que ha sido llamado "Regionalismo Abierto”) el
cual ayudara a expandir significativamente las exportaciones. Si bien, el comercio
intrarregional, crecid ampliamente en los Ultimos afios, su nivel es todavia bajo en
comparacién con otras regiones. Y aun cuando Chile fue invitado a incorporarse al
TLC durante la cumbre de las Américas, |a crisis mexicana ha generado dudas acerca
de la posibilidad de crear una zona de libre comercio entre los paises del continente
en el corto plazo, Ello es desafortunade ya que ninguna otra accion podria incentivar
mas el comercio intrarregional que la expansian del TLC,

2° Es muy importante que los palses desarrollados reduzcan sus practicas
proteccionistas, Actualmente, algunos palses industrializados amenazan con
establecer nuevos criterios comerciales vinculados a consideraciones laborales vy
ambientales, lo cual podria poner en peligro no sélo el crecimiento de la regién sino
también el comercio internacional.

1.3.2. Ahorro interno

La acumulacién de capital fisico y humano juega un papel fundamental en el proceso de
crecimiento. Aquellos paises que crecen mas rapidamente destinan una alta proporcion de
su ingreso a la inversion. Adicionalmente, han desarrollado un mercado de capitales que
ayuda a canalizar fondos hacia proyectos de alto retarno. Un mayor grado de acumulacion
de capital requiere de un aumento del ahorro interno.

Los recientes sucesos en México, que provocaron una desaceleracidn en la afluencia de
capitales externos hacia la region, son prueba de que el ahorro externc no es una fuente
estable de financiamiento, ni un sustituto del ahorro interno como fuente para financiar la
inversion.

La manera mas efectiva de aumentar el ahorro interno es a traves del aumento del ahorro
plblico. Esto debe lograrse por medio de mejoras en el balance fiscal.

Los esfuerzos por aumentar el ahorro publico deben ser complementados con politicas que
estimulen el ahorro privado. Para poder alcanzar este objetivo, es necesario mejorar la
eficiencia de los mercados financieros domesticos. Estudios comparados sugieren que la
mejora en la provisién de servicios financieros resulta crucial para incrementar el ahorro de
los hogares.



Un segundo factor muy relevante para elevar el ahorro privado es la reforma del sistema de
seguridad social. Algunos estudios muestran que el ahorro privado se ve afectado por la
expansion y cobertura de los sistemas estatales de seguridad social. Si las personas
perciben que cuando se jubilen van a recibir grandes beneficios del gobierno, no van a hacer
un esfuerzo significativo por ahorrar durante sus afos de trabajo. Esto indica que una
reforma al sistema de seguridad social que reemplace al sistema administrado por el estado
por otro administrado por el sector privado, tendera a aumentar el ahorro nacional.

Con respecto al ahorro externo, analisis recientes por parte del Banco Mundial, sugieren que
si bien la inversion extranjera de largo plazo promueve el desarrollo, es posible que el
financiamiento externo de corto plazo estimule el consumo, y, consecuentemente, disminuya
el ahorro. Por esta razén, es importante poner en practica politicas que favorezcan la
inversion extranjera directa por sobre flujos de capital especulativo de corto plazo.

En los paises en vias de desarrollo, y concretamente en México, los procesos de
liberalizacion y desregulacion financiera se han determinado, ademas de factores externos e
internos tales como la globalizacién financiera y la nueva concepcién politica de la reforma
interna estatal, por otros factores. Concretamente, se han apoyado en los paradigmas
necliberales sobre la intermediacion financiera y la liberalizacion financiera.

Este paradigma, resalta la importancia de la intermediacién financiera en el desarrollo y la
necesidad de liberalizar los mercados, pues la intervencion estatal reprime los mercados. Sin
embargo este paradigma no reconoce que el ahorro es un producto social que es
desvirtuado hacia el interés privado.

De ahi que las reformas financieras en los palses en vias de desarrollo han culminado
quitando a la administracién pablica de su papel de promotora de procesos ahorro-inversion
basadas en el interés general, de promotora social del financiamiento del desarrollo.’

Quiza el descubrimiento mas importante de algunos trabajos recientes sobre el tema del
ahorro es gue hay un circulo virtuoso entre crecimiento y ahorro privado. Altas tasas de
crecimiento aumentan el ingreso disponible y esto alienta el ahorro. A su vez, elevadas tasas
de ahorro, posibilitan altos niveles de acumulacidn de capital, que a su vez, refuerzan el
crecimiento. Una estrategia que combine el aumento del ahorro publico con reformas
dirigidas a mejorar la movilizacién del ahorro privado proporcionarian una forma efectiva de
aprovechar este circulo vinuoso.

1.3.3. Infraestructura

Para poder incentivar la inversion extranjera en el sector de infraestructura es fundamental
transformar la percepcion internacional de gue algunos paises de |a region representan un
elevado riesgo. Con relacion a esto, quiza el paso mas apropiado sea el logro, por parte de
los paises de América Latina y el Caribe, de una alta calificacion por parte de las agencias
internacionales calificadoras de riesgo.

' Glebalizacion, Desregulacidn y Desarrallo, El caso de la Bolsa y la Comisién Macional de Valores de México, (Mercados Financiaros v 1a
Adminisiracian Piblica del Financiamiento del Desarrolio) Tesis da Doctorado de Maria Alejandra Cabelle Rosales. México, 1997, Pag, 145
Cap.4.



Para poder estimar el grado de riesgo que trae consigo cualquier tipo de inversiéon en un pals
particular, las agencias encargadas de determinarlo tienen en cuenta principalmente la
habilidad del pais para generar de manera oportuna las divisas para atender sus pagos
contractuales.

Para poder determinar si este requerimiento se satisface en cada pais, las agencias tienen
en cuenta la naturaleza de los controles cambiarios, la calidad del marco regulatorio local y la
imparcialidad y efectividad del sistema judicial. Para poder crear un marco que promueva la
inversion extranjera, sin duda el objetivo mas urgente de los paises de |a region es mejorar
sustancialmente las condiciones en estas tres areas.

1.4 El caso de la Vivienda, el caso de Chile.

América Latina no ha sido muy exitosa en sus esfuerzos por dar vivienda a los pobres,
México no es la excepcién. Los esquemas de mercado para la construccion y financiamiento
de casas benefician principalmente a las familias de altos ingresos y las politicas plblicas no
han podido ofrecer mecanismos compensatorios.

La excepcién a esa regla es Chile. Desde 1992, Chile ha estado produciendo mas casas
nuevas que la demanda implicita en el nimero de nuevas familias y en la necesidad de
reemplazar viviendas obsoletas.

"E| éxito de Chile, es resultado de una politica coherente en materia de viviendas y también
de 40 afios de sostenido compromiso politico del sector pdblico en el sector de vivienda.
Otros factores han sido la sostenida estabilidad macroeconomica del pais, el crecimiento
econdmico y el fortalecimiento de los mercados financieros,” *

Sin embargo, no todo el éxito en Chile por proporcionar viviendas a sectores de bajos
ingresos se |e puede adjudicar al sector privado, “la presencia del estado en todo el sistema
@s generalizada".

Actualmente, en Chile opera un sistema de vivienda de tres tipos:

o Las familias con ingresos de nivel medio-alto tienen acceso a financiamiento
hipotecario privado para adquirir casas construidas por empresas privadas.

« Un sistema mixto, basado en financiamiento no reembolsable proporcionado por &l
gobierno y complementado con créditos comerciales, ayuda a las familias de
ingreso medio y medio-bajo a financiar casas construldas por empresas privadas.

« Finalmente, el gobierno distribuye viviendas altamente subsidiadas a familias de
bajos ingresos

* Sagin un Wrabajo pubficado an Enviromant and Urbanization por Eduardo Rejas, Planificador Urbane del Banco Intaramaricans de
Desarralio y Margarila Greena, Arguitecta de la Universidad Catdlica de Chile, Agosto de 1996
@-mail: mariaitami@iadb. org



El sistema cubre coherentemente todos los submercados de vivienda y extiende a los mas
necesitados soluciones formales, aunque un poco rigidas de vivienda, no obstante, hay un
cierto margen para hacer mejoras, particularmente en cuanto a hacer el sistema mas flexible.

1.5. Tendencias de la Banca a nivel Nacional

Las autoridades mexicanas han reconocido desde hace tiempo, las ventajas tanto para el
gobierno como para el sector privado de tener un mercado de dinero moderno. En 1978, a
emulacion del Gobierno de Estados Unidos, el gobierno mexicano introdujo el Certificado de
la Tesoreria (CETE), una obligacion Gubernamental de corto plazo que actualmente es la
columna vertebral del mercado de dinero mexicano.

Sin embargo, unos cuantos afos mas tarde, el incipiente mercado mexicano de dinero, al
igual que el sistema financiero del pais en su conjunto, se vieron inmersos en la crisis de
deuda; la nacionalizacién de |a Banca v la incertidumbre general sobre el futuro econémico
del pais. Pese a esto, las autoridades persistieron en promover un mercado de dinero
doméstico saludable, con el fin de proporcionar una fuente de financiamiento a los sectores
publico y privado.

Durante la década de los ochenta, el mercado de dinero mexicano no sélo sobrevivid a la
adversidad, sino que tuvo un gran crecimiento.

Durante la dltima década, el mercado de dinero mexicano también estuvo influido por las 3
tendencias que afectaron a los mercados de dinero internacionales: avances tecnolégicos,
volatilidad en |as tasas de interés y desregulacién.

Los participantes del mercado de dinero mexicano asimilaron rapidamente la nueva
tecnologia de telecomunicaciones y computo y en la actualidad, las transacciones se
realizan primordialmente a través del teléfono y otros medios electronicos vy los instrumentos
no se intercambian fisicamente, sino que se lleva un sistema de asignacion centralizado v
computarizado. Las operaciones se registran sobre todo en la Bolsa Mexicana de Valores
{en contraste con los mercados de Estados Unidos, donde basicamente se realizan en forma
extrabursatil).

La volatilidad en las tasas de interés, que ha resultado del cambio en la Politica Fiscal del
Pais, ha sido un incentivo para incrementar el volumen de operacion y el rango de los
instrumentos financieros a corto plazo.

En 1989, se inicid un gran movimiento de desregulacion de los mercados financieros de
México. En dicho afio, el encaje legal fue reducido de B0% en el margen, a 30%, con la
facilidad de poder mantenerlo como coeficiente de liquidez invertido en valores del gobierno.

Este cambio se acompafé por la liberacidén completa de las tasas de interés, tanto activas,
como pasivas, la cancelacion de los Gltimos vestigios de la canalizacion selectiva del crédito
en México y, quiza lo mas importante, |a decision del Gobierno Federal de fondear todo su
déficit fiscal mediante la colocacién de valores gubernamentales, como CETES, BONDES y
mas recientemente UDIBONOS. Cada martes, el Banco de México subasta los valores



gubernamentales y cada dia efectlia operaciones en el mercado secundario, segln sea
necesario para financiar el déficit fiscal o para regular la liquidez del mercado.

La dltima etapa de desregulacion, se llevé a cabo apenas en septiembre de 1991, cuando el
coeficiente de liquidez para toda la captacién marginal de la Banca, se redujo a 0%. En
resumen, aungue el mercado de dinero mexicano enfrentd una serie de retos durante la
ultima década, no sdlo se mantuvo a flote, sino que conservo su liquidez y vislumbrd
excelentes perspectivas de mayor volumen operado, sofisticacion e internacionalizacion.

Sin embargo, las entidades de préstamo (Bancos, agrupaciones de crédito, etc.) han caido
en situaciones deficitarias debido a varias razones: contratos “arreglados™ en condiciones
muy favorables (4 por qué prestarle a cualquier gente a tasas de interés inferiores a las del
mercado, cuando se puede otorgar el préstamo a si mismo o a un cufiado o a un conocido?);
politicas de cobro inadecuadas y altisimos costos de transaccion derivados de colocar
pequefias cantidades con propositos especificos, los cuales no se pueden recuperar
mediante tasas de interés inferiores a las del mercado.

“El crecimiento descontrolado de las colocaciones y una desorganizacion para evaluar el
riesgo implicito en ellas, asi como la extracrdinariamente alta concentracion de los créditos
en algunos deudores o sectores, o en un tipo de moneda extranjera, o en personas
vinculadas a la propiedad o gestién de los bancos, fueron algunas de las deficiencias
comunes en Latinoamérica",

El hecho de que los multiples bancos de desarrollo e instituciones financieras establecidos
para canalizar fondos subsidiados, pronto incurrieron en déficit graves y contribuyeran, en
muchos casos, a crisis fiscales a nivel nacional, lleva a cuestionar ,Cual fue el error?, la
respuesta es que la politica se disefid con base en supuestos equivocados sobre las
necesidades financieras de los grupos objetivo y sobre el papel e importancia del sector
financiero.

No hay que olvidar que el crédito es deuda y subsidiarlo equivale a proporcionar un incentivo
para que la gente se endeude mas.

La gente que conformaba el personal de los Bancos tampoco recibia incentivos muy claros
para cubrir costos u operar con eficiencia. (Largas filas de espera, multitud de tramites y
descortesia era lo habitual). Mas aun, al otorgar créditos a tasas fijas de interés nominal, la
inflacion erosionaba el valor de las carteras de los bancos y de los fideicomisos. La tentacion
de disponer de credito abundante y barato era, en muchos casos, irresistible. Asi, en vez de
canalizarlo a los grupos objetivo, los fondos subsidiados frecuentemente fueron a parar a
manos distintas mediante sobomos o comisiones. Asimismo, el personal de estas
instituciones financieras no siempre contaba con incentivos para cobrar a tiempo los pagos
por capital e intereses de esta clientela.

' Mernan Somenville, Presxdents de la Federacién Latinoamericana de Bancos en su analisis sobre 18 crisis que afectd a los marcados
latgamericanos. El financiers, mayo 14 de 1996, Seceién Finanzas



Los techos cada vez mas resltrictivos a las tasas de interés tendieron a empeorar la
distribucion del ingreso. A medida que el crédito se vuelve cada vez mas costoso para los
intermediarios, éstos tienen menos posibilidades de atraer capital accionario y solicitar
prestamos, la proporcion de actives invertidos en préstamos disminuye; y dado que es
menos costoso prestar cantidades mayores a clientes de menor riesgo (la gente adinerada
con buenas garantlas), este tipo de préstamo aumenta a expensas de los grupos objetive
ariginales.

Segun el nuevo paradigma de los economistas McKinnon y Shaw ® “Las tasas de interés
artificialmente bajas, en vez de promover el desarrollo econémico, realmente o obstaculizan,
porque deprimen las tasas de ahorro. En consecuencia, la cantidad de recursos disponibles
para la inversion muestra el papel tan importante de las finanzas dentro del desarrollo
econdmico del pais, por lo que la inflacién, sumada a los techos impuestos a las tasas de
interés, puede volverlas marcadamente negativas, deprimiendo ain mas el ahorro. Ademas
las tasas de interés inferiores a las del mercado incitan a los inversionistas a solicitar
préstamos para proyectes que de otro modo no podrian generar suficientes rendimientos.

Cuando se imponen cuotas de crédito en los bancos con el fin de promover el desarrolic de
ciertos sectores 0 regiones “prioritarios”, los sectores no favorecidos pueden quedar
marginados. Esto se conoce como ‘represidn financiera®’, segin McKinnon: Introducir
controles sobre precios, tasas de interés y tipos de cambio en un ambiente inflacionario
también genera “inflacién suprimida”.

Esto puede acarrear altisimos costos de bienestar social, pues las inversiones se dirigen en
exceso hacia inversiones de coberiura como bienes ralces y de consumo duradero que
reducen las reservas internacionales y propician el mercado negro. Sjaastad sostiene gue
"los costos de bienestar social de una inflacion reprimida tipica, pueden ser mayores a los de
una inflacidn abierta en un rango equivalente hasta de 10% del ingreso nacional”.’

La propuesta de McKinnon-Shaw entrafia un programa anfi-inflacionario creible
conjuntamente con la liberalizacion financiera, |a eliminacion de los techos a las tasas de
interés, las cuotas para otorgar préstamos y la liberacién de recursos para la inversion del
sector privado. Muchos palses, incluso varios de Sudamerica, introdujeron medidas amplias
de liberalizacion financiera en la década de los setenta y principios de los ochenta con
resultados catastroficos.

Actualmente parece existir un consenso de que el error no fue la liberalizacion por si misma
sino que esta obedecia a politcas monetarias y cambiarias inapropiadas, sumadas a una
regulacion financiera y supervision prudencial inadecuadas.

En los Ultimos afios han proliferado estudios tedricos y empiricos sobre el papel de los
servicios financieros en el desarrollo econdmico, @stos consideran al sector financierc como
factor primordial en el fomento del ahorro y en la asignacién eficiente de recursos en la
promocion del desarrollo econdmico, por lo gque sostienen que las politicas para propiciar el

YWéase Catherine Mansell Carstens.- Las finanzas Populares en México. CEMLA-ITAM. 1895
T Vease Lamy S/aastad, *Monelary Policy and Supressed Inflation in Lafin Amancan® The University of Chicago Press. 1574,
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desarrollo financiero (como liberalizacion de las tasas de interés y de las cuotas de
préstamos; regulacion y supervisién financiera adecuadas; politicas monetarias y fiscales
congruentes y sostenibles, asi como otras politicas economicas sanas) también promoveran
el crecimiento econémico.

En relacién al mercado de valores se deben construir canales de participacion ciudadana en
la identificacion de los problemas nacionales, la identificacion objetiva de los recursos que se
deben captar, y la asignacion de |os recursos de acuerdo a |as prioridades nacionales. Se
deben construir canales de paricipacion tridimensional para reconocer cabalmente el
potencial del mercado y aprovecharlo debidamente promoviendo su crecimiento conforme a
las necesidades del financiamiento de la planta productiva.

Estas redes de participacion sociedad civil-estado-mercado deben definir la normatividad de
las operaciones bursatiles de tal manera gue se promueva un verdadero enlace ahorro-
inversion y se pueda anticipar a los problemas de la Inversion especulativa.

Cabe destacar que en estos aspectos la regulacion de las instancias plblicas debe provenir
de un proceso cuidadésamente analizado y calculado por lo que también se implica contar
con el elemento humano capacitado y con poder de decisién en la administracion publica del
financiamiento del desarrollo y su supervision. Que adquieran un cabal conocimiento del
proceso de consecucion y asignacion eficiente de los recursos financieros del financiamiento
del desarrollo, en funcién de la consecucion de la meta del estado; el bienestar general, o la
maximizacion de la riqueza social.

Con este tipo de apertura administrativa no se esta predeterminando o privilegiando la
intervencidn estatal; la paricipacion de la sociedad civil en el financiamiento del desarrollo
deja abierta la posibilidad, por ser abierta y dinamica, para que la “intervencion” estatal no
sea rigida y sea mas bien adaptativa a las necesidades que deben priorizarse en el
financiamiento del desarrollo, por ejemplo creando estimulos para alentar el ahorro y la
inversién, y promoviendo las regulaciones y controles que se deben establecer ara anticipar
¥ prvenir contingencias.

Por otro lado, la participacién de la sociedad en el financiamiento del desarrollo no significa
que se priorice el aglutinar los recursos en instituciones del gobierno para que éste los dirija
a las prioridades de desarrollo burocraticamente identificadas, Significa que se priorice el
financiamiento del desarrollo distinguiendo igualmente la contribucion que el mercado puede
hacer.

El tipo de Instituciones que se deben forjar son necesariamente bancos de fomento,
instancias que vinculen a las organizaciones sociales con dichas instituciones financieras y
definan su papel en funcién de las prioridades nacionales igualmente identificadas con la
participacién civil y con una participacién critica y activa de la administracién publica en el
financiamiento del desarrollo. Deben ser igualmente instituciones que enlacen a la sociedad
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civil en el gjercicio del presupuesto estatal, y finalmente deben ser instituciones que enlacen
a la sociedad civil con las instituciones financieras privadas.’

1.6 La Reforma Financiera Mexicana.

La alta y volatil inflacion que prevalecié de 1976 a 1988 muchas veces genero tasas reales
de rendimiento negativas, En consecuencia, la penetracién financiera® fue débil y el capital
huyé al extranjero o se empled de manera excesiva en inversiones improductivas como
metales preciosos y bienes raices,

La canalizacion creciente de recursos financieros fuera del sistema bancario disminuyo los
recursos disponibles para la inversion productiva tanto publica como privada.

Al finalizar el sexenioc en 1994, la reforma financiera comprendid seis medidas
complementarias: Liberalizacion financiera; Desarrollo del mercade de dinere:
Reprivatizacion de la Banca comercial e implantacion de un modelo de "Banca Universal’;
Medidas para incrementar la competencia en el sector financiero; Reforma de |a Banca de
desarrollo y de los fideicomisos y Otargamiento de autonomia al Banco Central.

A) Liberalizacion financiera

Su instrumentacién significo dejar de controlar las tasas de interés sobre los activos y
los pasivos de |a Banca; eliminar las cuotas crediticias y todo tipo de préstamos
obligatorios y reducir y eliminar el encaje legal y los coeficientes de liguidez. Asimismo
permitid a la banca comercial competir por los fondos y ampliar el crédito al sector
privado, tanto con fines de consumo como de inversion.

B) Desarrollo del mercado de dinero

Un mercado de dinero liquido liberara al gobierno de su dependencia del crédito
obligatario de la banca comercial y ademas le permitird poner una politica monetaria
mas eficaz mediante operaciones de mercado abierto,

Hoy en dia la politica monetaria se realiza exclusivamente mediante operaciones de
mercado abierto. El gobierno celebra subastas regulares de varios instrumentos,
incluidos Cetes, Bondes, Tesobonos y Ajustabonos los cuales en conjunto
representan mas de 90% del volumen de la Bolsa Mexicana de Valores. El mercado
de dinero mexicano es hoy uno de los mas liquidos, sofisticados e internacionales del
mundo.

T Globalizazidn, Desregulacidnn y Desarrollo. El caso da la Bolsa v ta Comisian Nacienal da Valares de México, (Mercades Financigres y la
Administracion Puklica del Financiamienie del Desarrollo) Tesis de Doclorado de Maria Alejandra Cabello Rosales. México, 1997, Pag
139240 Cap 9.

* La "penelracidn financiera™ es un indicador del grado en que se canalzan los ahoros a través del sistema financiers para proporcionar
fondeo a la inversién. En México se mide generaimenta mediante |a razon M4/PIB, donde M4 es la medida mas amplia de dinerg y bonos,
y ul P18 as el producte interno bruto
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C) Reprivatizacion de la Banca comercial e implantacion de un modelo de
“Banca Universal"

La reprivatizacion de los Bancos Comerciales significod para el gobierno, en términos
netos, el equivalente a 12 mil millones de doélares (USD). El gobierno utilizd este
ingreso extraordinario para cancelar deuda y destind los fondos a un aumento del
gasto social,

La Ley de Grupos Financieros, aprobada en 1980 promueve la banca universal en
términos de productos,’ esto es, una sola entidad financiera puede ofrecer miltiples
servicios a través de una o mas subsidiarias. Ello debe de contribuir a que los
intermediarios financieros aprovechen las ventajas de las economias de escala y de
alcance,

D) Medidas para incrementar la competencia en el sector financiero

Una mayor competencia contribuye a mejorar la eficiencia y la calidad dal servicio. El
sector financiero mexicano ha estado notoriamente concentrado pues
aproximadamente 55% de los depdsitos se encuentran en tres Bancos: Banamex,

Bancomer y Banca Serfin (ver cuadros 1y 2).

La Liberalizacion financiera fue la clave para ayudar a los Bancos a recuperarse Yy
competir con las casas de Bolsa, asi como entre ellos mismos (ver cuadros 1, 2 y 3).

Cuadro 1. Relacion de competidores nacionales

CAPTACION TOTAL EN M.N. PARTICIPACION

Bancos Macionales ¥ M.EXT. POR INSTITUCION EN EL MERCADO
(1)
1 Banamex 155,667 20.82%
2 Bancomer 143,612 19.20%
3 Serfin 114,751 15.34%
4 Bital 49,075 6.56%
5 Mexicano 60,146 8.04%
6 Atlantico 38,843 5.21%
T Probursa 21,594 2.89%
B Promex 34,482 4.61%
9 M. del norte 20,598 2.75%
10 Confia 23,508 3.14%
11 Banoro 15,411 2.06%
12 Bancrecer 28,520 3.81%
13 Interacciones 4 444 0.59%
14 Inbursa 6,084 0.81%
15 Capital 2,280 0.30%
16 Industrial 2,103 0.258%

¥ “Hanca Universal en ldrminos de produclos™ signfica que los Bancos puedan ofracer fambidn servicios francieros no bancanos. pera, en
ganaral, No pueden adguine acciones de los negocios da sus clientes. Confarme a los eslalulos de /s Loy de Grupos Financieros, 8slos
asldn syelas a restnceionas severas respecho a la inversidn en companias no financiera s

13



17 Promotor del norte 2687 0.04%
18 Mifel 1,387 0.19%
19 Invex 2642 0.35%
20 Sureste 1,012 0.14%
21 Banregio 775 0.10%
22 Del bajio 1,173 0.16%
23 Quadrum G40 0.05%
24 Ixe 1,386 0.19%
25 Afirme 369 0.05%
26 Anahuac 1,200 0.16%
27 Bansi 54 0.01%

Subtotal 732,100 87.89%

{1) Cifras de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores en miles de millones de pesos a
diciembre de 1995. No se incluyen los bancos intervenidos ni las Instituciones siguientes que
no reportan cifras a la CN.B.V. como son;

Banpais Cremi Banco obrero Banorie Bancentro  Alianza
Interestatal Inveriat Brici Banrural Banjército Unign

Cuadro 2, Relacion de competidores extranjeros

Bancos CAPTACION TOTAL EN M.M. PARTICIPACION
Extranjeros Y M.EXT. POR INSTITUCION (1) EN EL MERCADO
1 Citlbank 5,711 0.76%
2 Santander 3,581 0.48%
3 J.P. Morgan 3,182 0.43%
4 Chemical bank 1,126 0.15%
5 1Chill manhattan bank 281 0.04%
6 Bank of tokio 338 0.05%
7 {Bank of america 429 0.06%
8 Fuji bank 228 0.03%
9 AEBN amro bank 170 0.02%
10 BNP 121 0.02%
1" Banco de boston K1 0.01%
12 Societe generale 238 0.03%
13 Dresdner bank 6 0.00%
14 Ing bank 0 0.00%
15 Republic bank 311 0.04%
16 First chicago bank N.D. N.D.
17 Amerlcan express bank N.D. MN.D.
Subtotal 15,756 241%
f Total 747,856 |

(1) Cifras de la Comisidn Nacional Bancana y de Valores en miles de millones de pesos a diciembre de
1995.

14



Cuadro 3. Bancos de reciente creacion

Nacionales 17 Publicacién D.OF.
(dia-mes-afo)
1. BANCO INTERESTATAL, S.A. 04-06-83
2. BANCO INDUSTRIAL S.A. 04-06-93
3. BANCO DEL SURESTE 5.A. 04-08-93
4. BANCO CAPITAL S A, 04-06-93
5. BANCO INBURSA S.A. 08-09-93
6. BANCO INTERACCIONES S.A. 08-08-33
7. BANCO MIFEL S.A. 08-03-93
B. BANCO PROMOTOR DEL NORTE S.A. 08-08-83
9. BANCO QUADRUM S A. 08-09-93
10.BANCO INVEX S A, 23-11-83
11.BANCO REGIONAL DE MONTERREY S.A. 23-11-93
12, BANCO ALIANZA S A 07-04-94
13, BANCO DEL BAJIO S5.A. 07-04-94
14.BANCO FIMSA 5.A. (1) 07-04-94
15.BANCA AFIRME S .A. 12-12-94
16.BANSI S.A. 19-04-95
17.ANAHUAC S.A. 20-04-95

Filiales del exterior ( 17 filiales )

1. CITY BANK MEXICO 5.A. 28-11-94
2. BANCO SANTANDER DE NEGOCIOS MEXICO S.A. 28-11-94
3. BANCO J.P. MORGAN SA. 28-11-94
4. CHEMICAL BANK MEXICO S.A. 28-11-94
5. CHASE MANHATTAN BANK MEXICO S.A. 28-11-94
6. BANK OF TOKIO MITSUBISHI (MEXICO) S.A.  (2) 23-02-95
7. BANK OF AMERICA MEXICO S.A. 24-02-95
8. FUJI BANK MEXICO S.A. 22-03-95
9, ABN AMRO BANK (MEXICO) S5.A. 06-07-95
10.BNP (MEXICQO) S.A, 13-07-95
11.BANCO DE BOSTON S.A. 18-07-95
12.SOCIETE GENERALE MEXICO S.A. 10-08-95
13.DRESDNER BANK MEXICO S.A. 25-09-95
14,ING BANK (MEXICO) 5.A. 24-11-95
15.FIRST CHICAGO BANK (MEXICO) S.A. 06-12-95
16.AMERICAN EXPRESS BANK (MEXICO) S.A. 19-01-96
17.REPUBLIC BANK N.D.

Motas:

Fuente: Comisibn Macionai Bancaria y de Valores

0.0.F.: Diang Oficial de la Federacidn

N.O. Mo digponible

(1} Ahara lxe Baneo, autorizacian de cambio da denominacién mediante aficio de la SHCP dal 12-06-85

(2} Antes Bank of Tokio México s.a.. Aulorizacidn de camblo de denominacién publicada D.O.F. del 03-04-96



E) Reforma de la Banca de desarrollo y de los fideicomisos

Los Bancos de desarrollo y fideicomisos fueron creados para financiar grandes
inversiones de largo plazo y para canalizar el crédito a regiones y sectores
especificos, en especial a |a agricultura, que el sector privado no podia o no deseaba
financiar.

Gran parte de estos préstamos se canalizaron a las empresas paraestatales, cada vez
mas numerosas y necesitadas de liquidez, a tasas de interés inferiores a las del
mercado. Con los afocs, la ineficiencia, una supervision prudencial inadecuada, la
corrupcion y los efectos de la inflacion ocasionaron un acentuado deterioro de las
carteras de la Banca de desarrollo y de |os fideicomisos.

La reforma intenta complementar, mas que sustituir, el crédito de la banca comercial
al actuar en |a mayoria de los casos como banco de segundo piso; es decir, los
bancos de desarrollo se centran ahora en redescontar préstamos otorgados por la
banca comercial a clientes especificos agroindustrias, empresas medianas vy
pequedas, exportadores, etc (Nafin, Bancomext, Banrural, BNCI).

F) Otorgamiento de autonomia al Banco Central.

Es sabido que el financiamiento de los deficit presupuestales del gobierno con
emisiones del banco central puede generar inflacion.

Con el fin de consclidar y preservar la estabilizacién, en abril de 1994, se otorgd
autonomia al Banco de México mediante una enmienda a la Constitucién, la cual
establece que el propdsito del Banco Central es procurar |a estabilidad de precios, La
autonomia del Banco de México, se sustenta en que ninguna autoridad le puede dictar
a la institucion su politica de crédito, es decir, no podra obligarsele a financiar los
déficit presupuestales del gobierno.
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2. La cartera vencida: un problema actual

En los Gltimos afios, el Sistema Financiero Mexicano se ha transformado por lo que el
andlisis de la cartera de crédito bancaria es necesaria por la evolucién, calidad e impacto.

Las ventajas del otorgamiento de Crédito a la gente son:

1. Se les estimula para que gasten mas dinero y aumenten las ventas totales de las
empresas

2. Tengan la posibilidad de comprar articulos mas costosos sobre los cuales es mayor la
utilidad, aumentando asi las ganancias en un porcentaje mayor que el aumento de las
ventas

3. Es una forma de expresar amistad y confianza, de hacer que su negocio sea un
establecimiento agradable y los clientes puedan responder con buena voluntad hacia
usted, expresada en mas compras (como los establecimientos comerciales que otorgan
crédito con tarjetas de marca propia)

4, Con el crédito, se puede hacer que el cliente se preocupe menos por el precio y esté
menos inclinado a discutirlo

5. El crédito ayuda a atraer a una clase de clientes mas opulenta y en algunos casos a
pequefios ahorradores con necesidades basicas de consumo (como las tiendas Eleckira
por ejemplo)

6. Ayuda a suavizar las fluctuaciones diarias y mensuales en los negocios, reduciendo los
costos {de inventarios, almacenamiento, ventas, etc.).

7. Puede ayudar a evitar los robos si se sabe que se guarda poco efectivo en los negocios

Cuando algunas de estas premisas se conjugan negativamente, se nota en mayor medida lo
que llamamaos la “cartera vencida", Sin embargo, este problema no es un fendmeno que se
haya presentado por causas recientes.

La nacionalizacién de la Banca en 1982 fue el primer paso. En ese entonces la situacion
econdmica-financiera del pals estaba en un estado critico con una elevada deuda externa,
devaluaciones del tipo de cambio y empresas apalancadas en délares, por lo que la Banca
vio afectada |a recuperacion de su cartera a principios de esta década.

Entre 1983-1885 se redujo el nimero de instituciones de crédito existentes, ademas de la
implementacion del fideicomiso de cobertura cambiaria para moderar el endeudamiento
externo de las empresas asl como a los nuevos instrumentos de captacion que aparecieran
(aceptaciones bancarias, bondes, bonos bancarios de desarrollo).

Durante 1987 se vio disminuido el indice de cartera vencida porque se tuvo un mejor cuidado

en los otorgamientos de credito y la regulacion de |a banca ya que ésta se dedicaba al
financiamiento del déficit del sector plblico.
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Lo anterior, se debid a que el gobierno regulé el otorgamiento de crédito al sector privado
mediante el encaje legal, apertura externa del mercado bursatil, fijacion libre de tasas y
plazos en la captacion tradicional y la opcién de pagar intereses sobre cuentas de cheques.

A finales de 1987 se profundiza la apertura comercial con aranceles mas bajos y se firma el
pacto de solidaridad para la estabilidad y crecimiento econémico, con él, se reduce la
inflacién, la deuda interna y externa publica.

Estos hechos, en conjunto marcan el principio del deterioro de la cartera de los bancos.
Durante 1989-1391 vino |a desregulacion de las actividades econdmicas, lo que conllevd a
una demanda de crédito del 70% en ese periodo.

A partir de 1990 se complicd el problema de la cartera vencida por los siguientes eventos:

« desincorporacion de la banca
» privatizacion de los tres primeros bancos y |a eliminacién del encaje legal

En marzo de 1992 la estrategia econdmica dié un giro importante: aumentan las tasas de
interés y se controla la liguidez para abatir la inflacion y ayudar a la economia al
desenvolvimiento externo. La diferencia entre tasas activas y pasivas se ha ido agudizando
con el paso del tiempo.

A finales de ese afio los indicadores de captacion de la banca mostraron un crecimiento
menor en comparacion a los indicadores de financiamiento del sector privado.

Esto en conjunto, ha presionado los margenes de intermediacion limitando su financiamiento
a corto plazo y la recuperacion de la cartera vencida se ha hecho mas dificil.

La banca no fue habil en prever las consecuencias que traerian las politicas impuestas por el
gobierno (cobertura de cuotas establecidas para el otorgamiento de crédito por parte de
Nafin quien coloco recursos sin realizar un riguroso analisis de mercado para su clientela ya
que es incorrecto otorgar créditos en condiciones econdmicas recesivas aunque se tengan
las garantias que respaldan la solicitud porque las empresas no generan flujos de efectivo en
estas condiciones).

Asl, las causas principales de la crisis financiera en las empresas originada por las
instituciones de crédito fueron:

« falta de apego a normas y politicas de crédito establecidas por la institucion en el
otorgamiento de crédito

« otorgamiento de crédito a corto plazo en operaciones gue eran a largo plazo

» existencia de sobre-endeudamiento en las acreditadas debido a la ligereza en el
otorgamiento de crédito

# andlisis deficiente de crédito sobre las acreditadas
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= falta de vigilancia en el cumplimiento de las condiciones precedentes a la disposicion del
crédito

s pobre administracion del riesgo y vigilancia del cumplimiento de las condiciones de hacer
o de no hacer

« informacion financiera de Ia acreditada poco confiable, incompleta o recibida
sistematicamente en forma tardia

El empresario por su parte hizo una mala apreciacién del mercado y asigné recursos que
repercutieron negativamente en la empresa, lo que hizo que creciera la cartera vencida de la
banca.

2.1. Cartera vencida de la banca comercial

Todas las operaclones de crédito activas con o sin garantia real, por su naturaleza implican
un riesgo para la institucion que las otorga. Por lo que las que no son pagadas a su
vencimiento pasan a ser la cartera vencida de las mismas,

La cartera vencida puede clasificarse en:

» transitoria. es aquella formada por créditos que aungue no hayan sido liquidados
rigurosamente a su vencimiento, los clientes lo hacen dentro de los 30 dias siguientes

¢ real esta constituida por los adeudos en los que se ha manifestado la falta de capacidad
de pago de los deudares ya sea par causas imputables a la institucién, por deficiencias en
el otorgamiento del crédito o por causas atribuibles al deudor

La cartera vencida real a su vez se divide en;

« ordinaria: es aqueila que para su cobro requiere de (a intervencién de los funcionarios o
gestores especializados para presionar a los deudores ya sea para el pago total o parcial
o para formular nuevos planes de pagos o bien la renovacién, redocumentacién o
consolidacion de adeudos con garantias adicionales o avales o cualquier forma que
permita asegurar en lo posible su recuperacion

« contenciosa: corresponde a los créditos que ineludiblemente deben cobrarse a través del
departamento legal de la institucion por medios judiciales, ya sea mediante juicios
ejecutivos mercantiles, rescision anticipada de contratos, embargo de garantias o de otros
bienes, etc., que traten de asegurar |a recuperacion

La cartera vencida no recuperable se considera en casos como insuficiencia de garantias 0
bienes embargables, por muerte del deudor sin que haya dejado bienes, por su insolvencia o
por desconocerse su paradero.

Cuando se vuelve irrecuperable, los adeudos vencidos deben castigarse mediante la
creacion correspondiente de su reserva. Actualmente, con la entrada en vigor del TLC, esta
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cantidad se modificd de una manera importante por la forma de calcular las reservas para la
cartera en riesgo de irrecuperabilidad.

Para crear una reserva de este tipo se debe tener el permiso de la Comisién Nacional
Bancaria y el castigo de adeudos incobrables se hace en forma individual.

Si con el paso del tiempo, los créditos reservados no aseguran la posibilidad de cobro parcial
o total, debe solicitarse a la Comision Nacional Bancaria la aplicacion de la reserva, a fin de
cancelar definitivamente el adeudo, constituyendo este acto el castigo de créditos de dudosa
recuperabilidad para la institucion de que se trate.

2.2, Calificacion de la cartera

Se debe analizar la documentacion contenida en los expedientes de los deudores y con la
informacion del departamento de crédito se llevara a cabo un estudio pendiente a calificar el
grado de recuperabilidad de los adeudos a fin de determinar el monto de la cartera vencida
susceptible de recuperarse asi como la irrecuperable o de dificil cobro.

Para esto, se realizan cédulas de analisis por cada crédito a estudiar considerando los
siguientes puntos:

- responsabilidades - situacion financiera
- antecedentes - gestiones de cobro
- descripcion de los creditos - observaciones

- garantias - conclusiones

- experiencia de pago - calificacion

A estos créditos estudiados, se les asigna una calificacion sequn el grado de
recuperabilidad:

Cartera vencida Es aquella en la que ain cuando los créditos que la forman no han sido
recuperable: liquidados rigurosamente a su vencimiento, los clientes pagan adeudos
dentro de los 30 dias siguientes

Cartera vencida Es |a que esta representada por adeudos en los que haya quedado de

cancelada: manifiesto la falta de capacidad de pago del deudor, es decir, que aln
cuando existen bienes o valores que garanticen su recuperacion,
carezca de liquidez por no ser de facil recuperacion

Cartera vencida Son aguellas en las cuales se han agotado todas las vias legales para

para castigos: SUu recuperacion

Para poder formarse un juicio sobre la recuperabilidad de la cartera vencida es necesario e

importante recabar los siguientes datos:

a) Nombre del deudor con su actividad principal y todas las responsabilidades a su cargo
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b) Antecedentes - si se trata de sociedades, datos tales como: fecha de constitucion, capital
inicial, principales accionistas, importancia de la firma en la localidad, etc. Si se trata de
personas fisicas, algunas generalidades que den una idea del progreso en las actividades
de la firma

En ambos casos, es conveniente destacar situaciones particulares gue asi lo ameriten.

c) Situacion financiera.- considerando los datos gue se encuentren en los expedientes de
créditc o que al respecto se soliciten, se pueden resumir los principales renglones del
balance si se estiman confiables y recientes y que fueron debidamente formulados, asl
como obtener las principales razones que den una pauta sobre |a liquidez, seguridad y
productividad del acreditado, también es procedente anotar el monto de las lineas de
crédito autorizadas,

d) Experiencia de crédito.- en el caso de clientes que han venido operando con la
institucion de mucho tiempa y con base en las tarjetas de responsabilidades o riesgos, se
podra apreciar si los documentos han sido liquidados oportunamente, si ha habido
renovaciones normales o gue excedan de los plazos legales o si los pagos son virtuales,
es decir, que se liguiden con otros préstamos de la misma institucién o de cualquier otra,
para lo cual deben de consultarse los informes. Tratandose de adeudos contabilizados en
cartera vencida, se deben de estudiar las gestiones que se hayan efectuado y la situacién
gque en su caso guarden los juicios, si hay embargos, remates cuya sentencia no ha
causado ejecutoria, efc.

e) Garantias.- ya sea que se trate de una garantia real o personal, se debera de estudiar el
primer caso que se encuentre afectando a la institucién y que legaimente se encuentren
bien constituidas, asi como que cubran el adeudo con suficiencia, indicandose una breve
descripcion de las mismas, su localizacion y valor. Si este ultimo es estimado para los
funcionarios o derivado de algun avaluo que al respecto se haya hecho, asi como |a fecha
del mismo.

De existir alguna duda, el auditor deberd de verificar fisicamente este tipo de garantias y
comprobar su valor mediante avallios practicados por personas especializadas, peritos o
técnicos.

En el segundo caso, tratandose de préstamos con garantia personal, se debe verificar que
el adeudo se encuentre respaldado, para lo cual es determinante |a solvencia personal del
acreditado, la que se derivara del estudio que al respecto se haga y con relacién a los
analistas, se deberan de hacer breves comentarios de su situacion financiera y moralidad.

f) Observaciones.- en este punto se consignan todas las irrequiaridades que se hayan
detectado en el estudio

g) Conclusiones.- agui el auditor emitird el juicio al que haya llegado después de analizar
los elementos estudiados del acreditado
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h) Calificacién.- es la estimacion de las deudas, en relacion a su recuperabilidad, las cuales
pueden ser:

|

i

=

Riesgo de primera clase

Empresas o personas fisicas consideradas como deudores éptimos: generalmente
se trata de empresas importantes a quienes los bancos desean tener como
clientes. Negocio exitoso de buenas perspectivas; goza de muy buena situacion
financiera. Solidez reconocida; generalmente paga con puntualidad, Tiene amplia
conveniencia y buena reciprocidad para el banco.

Riesgo normal

Empresas y personas que en general tienen una situacion financiera buena o
aceptable. En ocasiones confrontan problemas financieros o de liquidez de caracter
transitorio que no afectan en forma trascendente su capacidad de pago ni su
estabilidad. Renovaciones en algunos casos, que no constituyen una practica
habitual; esporadicamente algunos de sus documentos han caido en cartera
vencida, pero los cubren oportunamente los intereses dentro de un periodo de
espera razonable. Sus adeudos estan adecuadamente proporcionados con la
magnitud de sus operaciones y su capacidad de pago. Se encuentra en operacion
normal. Reciprocidad adecuada. Cliente conveniente para el banco.

Riesgo sub-normal

Problemas y fallas en la estructura financiera del deudor; es moroso. Sus adeudos
estan excedidos en relacién con el volumen de sus operaciones y su capacidad de
pago. Puede o no tener operacion deficitaria. Renovaciones frecuentes o continuas
en las que en varios casos se han capitalizado intereses.

Negocio con problemas; puede o no contarse con garantlas reales, pero de no
haberlas, el banco deberia de procurarlas; adeudos en cobranza contenciosa cuya
resolucién no sea inminente, pero que se estime favorable.

Responsabilidades que ameriten un estudio del deudor y probablemente se
requiera una reprogramacion o reestructuracion de sus adeudos.

En general, créditos con problemas, no recuperables a su vencimiento pero que sl
son cobrables a mediano o largo plazo si el banco toma oportunamente las
medidas de saneamiento indicadas,

Créditos anormales de alto riesgo con expectativas de perdida
Deudores venidos a menos en situacién muy dificil. Endeudamiento excesivo, mala
situacion financiera, operacion irregular o deficiente; tuvo renovaciones sucesivas

con capitalizacion de intereses. No se cuenta con garantias reales o estas son
insuficientes para respaldar integramente los adeudos.
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Créditos en cobranza contenciosa en |0s gue los juicios correspondientes se han
complicade y no hay seguridad en sus resultados.

En general, adeudos en los que se estima probablemente que el banco sufrira un
quebranto, el cual todavia no es posible cuantificar.

5. Créditos que se estiman parcial o totalmente irrecuperables

Adeudos con las caracteristicas del grupo numero 4, en los cuales ya se cuenta
con elementos de juicio razonables para cuantificar una pérdida

Los adeudos de este grupo deben de contar con las reservas parciales o totales
gue se hayan considerado necesarias.

2.3. Calificacidn de la cartera (cuantitativa y cualitativa)

Definicién.- La calificacion de la cartera es una forma de medir uniforme y periédicamente el
nivel de riesgo de irrecuperabilidad de cada uno de los créditos que componen la cartera
crediticia de las instituciones financieras. Es un mecanismo de alerta anticipada para la
medicion del nivel de riesgo de las instituciones financieras.

Las Instituciones de Credito deben mantener controlada su cartera crediticla; aun cuando es
su principal activo y fuente de ingresos, tiene un alto riesgo de irrecuperabilidad, que a larga,
sin esta precaucion, les crearia insolvencia y no podrian seguir funcionando.

El problema mas grave al que se enfrentan las instituciones de crédito es la deficiente
evaluacion de su cartera vencida ya sea por un analisis subjetivo, falta de informacion, falta
de veracidad en la informacian, etc.

De lo anterior podemaos mencionar los siguientes problemas:

« No hay cédulas en las que se encuentre la calificacion de la cartera crediticia, por lo que
esto repercute en que no se tenga evidencia suficiente,

» |nversion de tiempo en expedientes que no estan debidamente integrados

= Los responsables de la calificacién de la cartera no ejercen la supervision adecuada

+ No hay un analisis de la calificacion de la cartera por el que se corrobore si la estructura
del riesgo refleja la posicion de la carera crediticia de acuerdo con los indices de
recuperacion

» La calificacion de la cartera es subjetiva

» Al no contar con formatos financieros y estadisticas basicas para la calificacion de la
carera no se aprovecha adecuadamente la informacién derivada de los estados
financieros, ademas de que no se cuenta con un cuadro de conciliacion entre las cifras
calificadas con las registradas contablemente
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2.4, Objetivos de la calificacion de la cartera

Cuantificar el riesgo de irrecuperabilidad de toda cartera crediticia en forma periadica y
constante

Dar informacién necesaria, uniforme, objetiva y sistematizada sobre el riesgo de
irrecuperabilidad

Fijar reservas preventivas reales de acuerdo a la cartera con el fin de contar con una
cobertura financiera

Proyectar estados confiables de ingresos y/o recuperaciones en el corto plazo.

Estimar perdidas potenciales y detectar de acuerdo al crédito los mayores riesgos
Coadyuvar a conocer |as causas de la irrecuperabilidad de los creditos

Dar elementos para fijar medidas correctivas y preventivas con anticipacién y no arriesgar
la solvencia y la liquidez

2.5. Esquema de valuacién para la calificacién de la Cartera

El esquema de valuacidon es un mecanismo disefiado para medir el nivel de riesgo de
irecuperabilidad de los créditos a parir de la determinacion de los conceptos vy
caracteristicas que afectan su recuperabilidad.

Se usa una escala numérica de 0 a 100 y con sus equivalencias en letras: A, B, C, D, E. Con
esto se puede identificar y cuantificar el riesgo en base a tres partes fundamentales:

1.

Tabla de valores por concepto y caracteristicas, donde se enumeran para cada
concepto diferentes caracteristicas que puede enfrentar el crédito con sus respectivos
valores numéricos literales

La valuacian se hace en seis conceptos que determinan la calificacion que recibira la
cartera;

Concepto Rango de calificacion
| Antecedentes Crediticios 0 a 50 puntos
Il. Capacidad de pago del proyecto 0 a 18 puntos
Ill. Factores externos desfavorables 0 a 14 puntos
|V, Condiciones del mercado 0 a 11 puntos
V. Situacién organizativa y juridica Oa 5 puntos
VI, Situacién de |las garantias Oa 2 puntos

La calificacion se realiza en los cierres contables de los meses de marzo, junio,
septiembre y diciembre, tanto para la cartera vigente como la vencida y para todo tipo de
operaciones de credito.

2. Matrices o cuadros de valores de apoyo al valuador y para |a calificacion del riesgo:

» Matriz de marco general
« Matriz de valores absolutos para cada una de las caracteristicas
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3. Cédulas de calificacion que contienen los datos del crédito, del acreditado y la
descripcién de las garantias, al igual que un resumen de la situacion del riesgo del crédito
para poder definir la calificacion cuantitativa, cualitativa y final, con las observaciones
adicionales que lo requieran.

Los pasos para aplicar el esquema de valuacién son:

l. Llenado en la parte superior de la cédula con los datos del acreditado y del crédito que
serd objeto de valuacidn, con la descripcion de las garantias.

l. Examinar y analizar con la tabla de valores y caracteristicas las condiciones del crédito
gue se estd valuando e indicar las caracteristicas gue le corresponden a cada concepto.

lll.La calificacion de la cartera de créditos comprendera aspectos cualitativos y cuantitativos
Los cuantitativos hacen referencia a la valuacion numeérica del comportamiento del
acreditado y de las circunstancias que lo afectan, los cualitativos hacen referencia a la
experiencia, conocimientos y criterios del calificador respecto al acreditado.

2.6. Calificacion Cuantitativa

Esta calificacion se realiza de acuerdo a una tabla que se llama "Tabla de valores por
concepto y caracteristicas” que tiene diversas situaciones que puede enfrentar el crédito en
los distintos conceptos.

Si un crédito dentro de un concepto tiene caracleristicas de diferentes niveles de riesgo
siempre pasa a ser considerado como de nivel del mayor riesgo detectado.

De acuerdo a |a tabla se hacen ciertos calculos para obtener su calificacion y de acuerdo a
esta se clasifican coma:

0 a 12 puntos Tipo A
12.51 a 37.50 puntos Tipo B
37.51 a 62.50 puntos Tipo C
62.51 a 87.50 puntos Tipo D
87.51a 100 puntos Tipo E

2.7. Calificacion Cualitativa

Después de realizada su calificacion cuantitativa se realiza su calificacion cualitativa de la
siguiente forma

Nivel de riesgo Rango de valores por
cada nivel de riesgo
A. Creditos de riesgo normal 0 a 12,50
B. Créditos con riesgo ligeramente superior al normal 12.51 a 37.50
C. Créditos con problemas potenciales 37.51 a 62.50
D. Creditos con perdidas esperadas 62.51 a 87.50
E. Créditos irrecuperables 87.51 a 100
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La calificacion cualitativa es la letra correspondiente a la escala numérica pero no siempre
sera asl ya que no siempre refleja la verdadera situacién por lo que a juicio del valuador se
podra subir o bajar en la escala numérica a algun riesgo bajo circunstancias que el valuador
crea necesarias. Anotandose debidamente la observacion en la hoja de "datos necesarios”.

Esto se debera especificar en la regidn de cbservaciones
2.8, Calificacion final

La calificacidn final sera dependiendo de estas dos cuando coincidan sera la misma, cuando
ocurra el caso contrario, prevalecera la cualitativa que obtuvo el riesgo bajo estos tipos de
calificacian,

Una vez determinada la calificacion, la cédula debera ser firmada por el técnico valuador,
revisado y firmado por el jefe del drea de crédito y autorizado por el gerente de la sucursal
operativa.

2.9. Supervision continua de la cartera.

Se debe tener un programa permanente de supervision a las sucursales operativas por
conducto de sus areas de crédito y contraloria.

Al mismo tiempo, se visitaran cada una de las sucursales con el objeto de supervisar la
calidad de los trabajos de calificacion y llevar un seguimiento de las actividades
desarrolladas a diferentes niveles administrativos.

Los resultados de la supervision efectuada por el Banco a cada una de sus sucursales se
dara a conocer a los funcionarios responsables de éstas.

2.10. Constitucion de reservas.

El monto de las reservas preventivas globales se constituira con base en los resultados de la
calificacion de la cartera crediticia, aplicando los porcentajes correspondientes a cada nivel
de riesgo, de acuerdo a los siguientes indices:
Grado de riesgo Porcentajes
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10
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80
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2.11. El ADE en pocas palabras.

El acuerdo de apoyo inmediato a los deudores de la banca, méas conocido como ADE, es un
mecanismo que se ulilizé durante 1996 para resolver el problema de las carteras vencidas,
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Comprendié 4 medidas:

Reduccion de las tasas de interés
Suspension de demandas judiciales
Condonacion de intereses moratorios
No exigencias de garantias adicionales

Para obtener estos apoyos, los clientes con carteras vencidas firmaron una carta de
intencion con sus respectivos Bancos y negociaron con ellos un programa de
reestructuracion de pagos. Los clientes que estuvieron al corriente en sus pagos recibieron
automaticamente los apoyos, pero para créditos hipotecarios, tuvieron que reestructurar sus
deudas en udis.

Las ventajas del ADE no fueron indefinidas; abarcaron del 23 de agosto de 1995 al 30 de
septiembre de 1996. Para créditos hipotecarios, el periodo fue de un afo a partir de la
reestructuracion en udis y para los créditos agropecuarios abarco solo hasta el 28 de febrero
de 1996. El tiempo definido para la firma de la carta de intencion inicio el 11 de septiembre y
concluyd el 31 de octubre de 1995,

Las tasas a aplicar establecidas en este acuerdo fueron:

= Para las deudas en tarjeta de crédito, la tasa de interés anual fue de 38.5% mas iva, pero
solo cubria los primeros 5 mil pesos de la deuda.

« Para los créditos al consumo y personales, la tasa de interés fue de 34% anual mas iva y
cubria los primeros 30 mil pesos de la deuda.

# Para las empresas, la tasa de interés anual fue de 25% y se aplicd Unicamente a los
primeros 200 mil pesos de deuda.

» Los créditos a |a vivienda que se reestructuraron en udis se pactaron con una tasa anual
de 6.5% en el primer ano y de B.75% en los siguientes.

El apoyo conjunto para la reestructuracion de crédites incluyd el ADE y el programa de
unidades de inversion (udis). Estos dos mecanismos significaron un gasto global de 30 mil
millones de pesos de los cuales 20 mil fueron aportados por el gobierno federal y los otros
por los mismos bancos, ™

De los 20 mil millones de pesos que aportd el gobierno, 13 mil fueron destinados al
programa de udis y los 7 mil restantes al ADE. Los Bancos por su parte, aportaron 5 mil
millones de pesos para cada uno de los dos programas.

Es importante sefialar que este gasto del gobierno se realizara a lo largo de 15 a 20 afios. A
los 13 meses siguientes al anuncio del ADE, el gobierno habla erogado 5 mil millones de
pesos.

De acuerdo con informacion de la Secretarla de Hacienda, estos gastos no significarian la
ruptura de la disciplina presupuestaria. Lo que se necesitaria para el afio de 96 se obtendria

% Cifras a ectubre de 1935
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de economias presupuestales de las diferentes dependencias del sector publico; para los
afios ulteriores se tendrian que hacer oportunamente las predicciones en el presupuesto.

Aunque el ADE no resolvio totalmente el problema de cartera vencida, si lo aminoro creando,
ademas, condiciones un poco mas saludables para los bancos y la economia en general.

2.12 Riesgo de insolvencia en bancos

Sélo la recuperacion del salario, del consumo interno y de la economia en su conjunto
podran detener el drastico deterioro que han sufrido las instituciones bancarias del pais,
pues el crecimiento de la cartera vencida y sobre todo de los créditos incobrables, han
puesto a las instituciones crediticias en serio peligro de insolvencia.

Para la SAC, que cuenta entre sus clientes a diversas Instituciones Bancarias Mexicanas, "el
gobierno deberia dejar la actitud paternalista que ha mantenido a partir de la crisis, salvando
a bancos de la quiebra e inyectando recursos a instituclones cuya salud financiera no
garantiza buenos resultados"."

Segtn la firma neoyorquina, las fusiones con bancos foraneos sera la mejor opcion para
salvar a muchas Instituciones de Crédito con problemas. “Esto es mejor que la reestatizacion
silenciosa de la Banca a través de la capitalizacion que ha hecho el gobierno a algunas
instituciones, lo cual lo convertirda en duefio de estas si los bancos no logran salir de ese
bache", apunté.

La vulnerabilidad del Sistema Financiero Mexicano, en particular de la Banca, ha sido ya
reconocida por Hacienda y en funcién de ello el gobierno comprometié mayores recursos en
1996 para los programas de saneamiento financiero de los Bancos.

Es decir, el gobierno anticipé mayores apoyos para el sector bancario debido a su actual
debilidad. Dichos apoyos estan contenidos en el presupuesto de egresos de la federacion
para 1996 y este no considera los ingresos extraordinarios que puedan generarse por
concepto de privatizaciones.

El presupuesto de egresos para 1996 considero $1,252 millones para diversos programas de
apoyo de saneamiento financiero, que arrancaron en 1995, en beneficio de deudores.

Estos programas cubren el costo de las reestructuraciones efectuadas a través de unidades
de inversion (UDI) y del programa de apoyo a deudores de la banca (ADE), con la banca de
desarrollo, asi como la sustitucion de cartera y capitalizacién del Banco del Ejército
(BANJERCITO) y del Banco Nacional de Comercio Interior (BNCI).

" Ravisia Epoca, 27 do noviembre do 1585, Seccidn de bancas, pag. 42
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2.13 Subsidios a la banca

Hasta la fecha, el gobierno tiene establecidos 5 programas con los bancos del pais para el
saneamiento financierc de estos, para lo cual comprometié recursos fiscales por $83,900
millones, lo cual represents 5.1% del PIB previsto para 1995."

El subsidio fiscal para la reestructuracion de la cartera bancaria a través de las UDI, fue de
$17,000 millones, lo que representd 1.0% del PIB,

El ADE, en tanto, tuvo un costo fiscal de $13,400 millones, equivalente a 0.8% del PIB. Este
costo se generd entre septiembre de 1995 y el mismo mes de 1996. El costo fiscal del ADE
se generd por la reduccidn de las tasas de interés en tarjetas de crédito, créditos al
consumo, a empresas, al sector agropecuario e hipotecarios.

En relacion con el fondo bancario de proteccion al ahorro (FOBAPROA) y el programa de
capitalizacién temporal (PROCAPTE), el gobiernc ha recibido en propiedad o garantia la
participacién accionaria correspondiente al apoyo otorgado. Mediante este mecanismo se
han apoyado diversas instituciones entre las que destacan los bancos UNION, CREMI,
OBRERO Y BANPAIS.

El FOBAPROA ha apoyado a varios Bancos a traveés del PROCAPTE, programa mediante el
cual el gobierno adquiere obligaciones subordinadas convertibles en acciones en caso de
que aguellas no sean cubiertas dentro de determinados plazos; Ingresaron al PROCAPTE:
BANCEN, INVERLAT, CONFIA, BANORIE, BITAL Y SERFIN, de los cuales estos tres
ultimos ya liquidaron sus obligaciones.

Dentro de los esquemas de capitalizacion de las instituciones financieras, el esquema
disefiado comprende |la compra de cartera debidamente provisionada a valor de mercado por
parte del FOBAPROA, en razon de hasta dos pesos de cartera por cada peso de capital
adicional invertido en los bancos.

El mecanismo fue: FOBAPROA compré cartera de los bancos por medio de un pagaré
capitalizable a 10 arios, financiado por las mismas instituciones financieras y avalado por la
federacion. Bajo este esquema se ha estado propiciando |a capitalizacion de PROBURSA,
SERFIN, PROMEX, ATLANTICO, BITAL, BANCRECER y BANORO.

Los bancos estan administrando la cartera adquirida por el FOBAPROA; los ingresos
obtenidos a partir de la recuperacion de |a cartera se van transfiriendo a dicho fondo. De esta
manera, el costo fiscal para este programa, surgio por el compromiso de absorber 80% de la
diferencia que en su caso hubiera entre el monto del pagare y el valor de |a cartera adquirida
por FOBAPROA al final de los 10 afos.

Para cubrir el costo fiscal de los mencionados programas de reestructura y capitalizacion de
las instituciones financieras del pais, el Gobierno Federal explict que cuenta con un crédito a

" Cifra & septismbre de 1996, Para mayor infarmacion ver Jas circulares lelefax B9/96, 104/96, 11198 y /97 de Banco de México.
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15 afios otorgado por el Banco Mundial v el Banco Interamericano de Desarrollo por 1,750
millones de dolares, recursos que serviran para amortizar anticipadamente parte de |a linea
de crédito que el Banco de México abrid al FOBAPROA y el costo del ADE.
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2.14 El credito y el ahorro popular

Como es bien sabido, una inmensa proporcion de la poblacion en Mexico, vive en
condiciones de pobreza. al margen de multiples servicios, vulnerable a todo trastorno
econdmico, completamente dependiente de la percepcion de un ingreso para su sustento y

en proporcion cada vez mayor en las zonas urbanas, trabajando en el sector informal de la
economia.

Por su parte, el sector formal ha venidoe enfrentando dificultades, como se ha mencionado
anteriormente, para generar nuevos empleos para la creciente oferta laboral. Ademas, no
encuentra rentable la prestacion de algunos servicios, como los financieros, a los sectores
de bajos recursos, y los modelos econdmicos adoptados, entre otras cosas, no han
incentivado el ahorro interno del pais.

Un ejemplo de tal afirmacién lo representa la renovacion de pactos entre los sectores
productivos y el gobierno, que si se analizan a fondo, nunca han considerado una verdadera
redimension del salario.

En los Ultimos afios se ha encontrado abundante evidencia, a nivel mundial, de que las
personas de escasos recursos requieren de servicios financieros al igual que el resto de la
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poblacién. Sin embargo, para las instituciones formales es sumamente costoso prestarles a
niveles de captacién y colocacion de créditos tan bajos, como son los requerimientos de este
mercado, por lo que generalmente el numerosos pulblico desatendido cubre sus necesidades
de ahorro y crédito en lo que se ha denominado "servicios financieros informales”.

Dentro de tales servicios, se encuentran tradicionalmente: tandas, agiotistas, préstamos
entre amigos y familiares y guarda-dineros, los cuales representan algunas opciones para
obtener servicios de ahorro y cuidado de dinero, asi como préstamos, aunque en su mayoria
solo para cubrir emergencias. Los préstamos otorgados en estas modalidades cominmente
conllevan tasas de interés considerablemente elevadas (en ocasiones implicitamente) y/o
montos y plazos que no permiten que sean accesibles para destinos de inversion en
actividades productivas.

Por otro lado, ante la problematica mundial y nacional, que representa la incapacidad de las
empresas y el sector formal en general para crear empleos y absorber |a oferta |aboral,
resulta sumamente importante el fomento del autoempleo y de las microempresas familiares
en el seno de poblaciones marginadas y sumergidas en la informalidad.

No obstante, estas fuentes de ingresos y trabajo, por pequefios que sean, requieren de
servicios adecuados a sus necesidades y escala, a pesar de no ser rentables, ni por lo tanto
provistos por el sector formal.

Como organismos intermediarios que resuelven esta carencia, actualmente existen
instituciones que precisamente ofrecen créditos para inversion en actividades productivas a
estos sectores.

La clave de tales programas o instituciones es la aplicacion de metodologias muy refinadas,
cuyas caracteristicas hacen posible responder a muiltiples necesidades de los pobres,
paralelamente a las bondades macroeconémicas que conllevan, todo bajo un mismo
programa principalmente financiero.

Entre las necesidades a que responden y resultados que se obtienen en estos programas e
instituciones se pueden mencionar:

¢ Llevan servicios de ahorro a los sectores populares que carecen de ellos y a la vez,
fomentan este ahorro al ser un requisito para la obtencion de crédito.

» Ofrecen |a oportunidad de obtener crédito a tasas de mercado y bajo esquemas acordes a
las costumbres y necesidades de su plblico para emprender actividades productivas.

» Promueven el desarrollo personal y atacan la pobreza desde sus raices, al ofrecer
oportunidades histéricamente inaccesibles para las mujeres y hombres que atienden.

« Fomenta el desarrollo comunitario y Ia creacién de, y educacion en, una cultura financiera
mediante la participacién colectiva en el manejo y acceso de los fondos, sentando las
bases para poder llevar eventualmente a los usuarios de estos programas al sector
financiero formal.

3



+ Mediante los servicios financieros y la capacitacion recibidos por los usuarios de los
mismos, se da un idéntico proceso de generacion de riqueza y empleo productivo que se
aprecia en todos los niveles de la economia aunque de manera mas directa, instantaneay

observable.
» A hﬂrrﬂ ‘
Formacion

Empleo de Capital

Actividad

Econdmica ' Inversion

Mientras que en el sector formal los incrementos en el ahorro no siempre son destinados ala
inversion productiva, entre el publico a quien se dirigen estas instituciones, la cadena que
permite que el ahorro se traduzca en inversion, se cumple dentro de la misma comunidad y a
un ritmo casi instantaneo.

Ademas, por cada peso prestado o ahorrado para ser invertido por estos microempresarios,
los rendimientos de su inversién son altisimos y en muchos casos les proveen de trabajos e
ingresos mejores y mas dignos que los que el sector formal les puede ofrecer.

Finalmente, como resultado y objetivo Ultimo y primordial, los servicios financieros asi
prestados permiten la creacion y consolidacion de negocios y actividades que ofrecen un
emplec y una fuente de ingresos para |la poblacion de escasos recursos que atiende,
proporcionandoles herramientas para que sus actividades tengan oportunidad de prosperar y
como una alternativa, a nivel micro y macro econdmico, para resolver el problema de la
escasez de fuentes de trabajo para la creciente oferta laboral,

En Mexico, actualmente operan muy pocos programas segln nuevas metodologias y a nivel
modesto a pesar de que han probado su viabilidad y éxito a nivel mundial.

En el campo del desarrollo internacional se estan dirigiendo fondos cada vez mayores para
el fomento de estos programas, dado el efecto tan sustancial que han demostrado tener
sobre el bienestar de sus usuarios.

De acuerdo con un estudio de |a Asociacion Mexicana de Administradores y Promotores de
Sistemas de Autofinanciamiento (AMAPSA)", estos sistemas fueron creados en Europa
durante la posguerra ante |a escasez de dinero y hace cuatro décadas fueron adoptados por
paises sudamericanos.

En México, el autofinanciamieto llegd a mediados de la década de los setenta como una
opcion para la compra de automdviles.

Y La AMARPSA se cred en agosle de 13595 y agrupa a 20 emprasas de un fofad de 36 en operacidn gue concentran a 35 mil consumidores,
con un monto glabal de stale miliones de pesos contralados ¥ adudicaciones mensuaies par 50 milones do pesos
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La importante demanda propicio el fortalecimiento de dos grandes empresas, cuyos
fideicomisos fueron retirados ante |a falta de proteccion a los consumidores. De esta forma
se desintegro Planfirme, de Carlos Lozano Gallegos, y ACO de Roberto Diaz la cual logré
ampararse y operar hasta la fecha al margen de las normas actuales.

Sin embargo, todavia queda mucho por hacer, tanto por el gobierno como por la sociedad
civil, mejorando las figuras juridicas apropiadas con objeto de que dichos organismos
evolucionen y que puedan convertirse en instituciones de mayor alcance y solidez.

Dadas las mdltiples bondades en beneficio de la poblacion que atienden, sus efectos
macroeconomicos como alternativa al problema del empleo y como fomento al ahorro interno
y creacion de una cultura financiera, cuyos beneficiarios son clientes potenciales del sector
financiero formal, resulta evidente la importancia del apoyo que requieren programas e
instituciones gue pueden coadyuvar en la solucion tangible que representa para la economia
mexicana.

2.14 Justificacion de las nuevas entidades propuestas,

Dadas las condiciones econémicas actuales, el ahorro interno es una prioridad que el sector
publico asl como el privado deben sefialar. Las empresas de autofinanciamiento lo han
impulsado, logrando captar aproximadamente 200 mil clientes en todo el pais*,

Sin embargo, sobre el escollo que han significado las quejas del plblico en contra de estas
empresas ante |a Profeco, adn no se ha hecho la aclaracion sobre el giro de las mismas, ya
que las orientadas a la compra de inmuebles, no han sido objeto de reclamaciones, como ha
sido el caso de los vehiculos,

El caso de los carros representa una excepcion debido al incremento drastico de la inflacion
después de 1994, lo gue alterd la disponibilidad de autos con los recursos calculados antes
de la crisis que dispard los precios, por lo gue no se pudo cumplir con las adjudicaciones
programadas, precisamente una critica mas a estos sistemas ya que no garantizan los
recursos depositados por sus clientes.

Por lo tanto, es importante preguntarse como se puede incrementar el ahorro interno, en una
situacion de contraccidn econdmica generalizada, con un elevado nivel de desempleo y
pérdida del poder adquisitivo de los salarios, con inflacidn y un excesivo endeudamiento de
los individuos, las empresas y el gobierno.

La realidad economica por la que atraviesa México hace que la mayoria de las empresas se
encuentren en niveles operativos bajos y de utilidades minimas o inexistentes y la falta de
empleo y la merma en los salarios reales limitan las posibilidades de los individuos para
ahorrar.

" EI financiaro, enere 14 da 1597, pdg. 1
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Incrementar el ahorro interno es una meta prioritaria para la sociedad en su conjunto, si
quiere alcanzar un crecimiento economico sobre bases firmes y crear empleo.

Para ello debera desarrollarse un programa integral que lo favorezca, mediante la adecuada
combinacién de politicas gubernamentales, de estimulos fiscales y de una estrategia
financiera que no lesione a la economia real y que ofrezca incentivos para las empresas e
individuos para ahorrar e invertir y lograr asi que la generacion de ahorro vaya creciendo
COMO una consecuencia de |a propia dinamica del desarrollo.

Entre las medidas que se proponen para incentivar este ahorro interno se mencionan las
siguientes:

» Promover mecanismos formales de ahorro voluntario, con objetivos y metas definidos, que
motiven a los individuos a incrementar su ahorro, aprovechando las instituciones ya
constituidas para ello y apoyando en la reglamentacién de sus operaciones,

Estas empresas deben tener como fines y factores motivacionales, por ejemplo, la
adquisicion de la primera casa habitacion, la educacidn universitaria de los hijos, las
aportaciones voluntarias para los planes de retiro, entre otras.

Para que estos programas de ahorro voluntario realmente apoyen al incremento del
ahorro interno como se espera, deberan ser estimulados fiscalmente, permitiendo la
deduccion de un porcentaje del valor de las aportaciones realizadas o primas pagadas, de
los ingresos o utilidades gravables de las personas o empresas que los implementen.

= Promover el ahorro de los sectores populares de la poblacion, estableciendo mecanismos
sencillos y de acuerdo con nuestra indiosincracia nacional.

En la actualidad, no existen instrumentos financieros accesibles y de facil manejo, que
protejan eficazmente el ahorro contra la pérdida de poder adquisitivo.

En este aspecto, el IMEF™ ha propuesto la creacién de un timbre de ahoro con
caracteristicas como sea emitido por las instituciones de crédito, con valor nominal en
UDIS, en pequefias denominaciones, al portador y convertible en pesos en los bancos al
precio de las UDIS en el momento de su liquidacion.

= Promover las sociedades de ahorro y préstamo. En México, son la version actual de las
Cajas de ahorro populares que surgieron en 1951 y que se desarrollaron en forma
importante, habiéndose incorporado en 1991 al sistema financiero bajo la figura de
Sociedades de Ahorro y Préstamo, con la caracteristica de ser Instituciones no lucrativas
con vocacién social y sujetas a ciertos parametros aplicables a las entidades financieras
para que garanticen el cumplimiento de sus compromisos.

En base a |la operacion de estas Gltimas, para el fomento del ahorro interno y tomando en
cuenta que los financiamientos que se logran son mas economicos que los bancarios, se
hace la siguiente propuesta de operacién para este problema en Mexico.

" Institulo Mexicano de Ejsculivas de Finanzas,
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CAPITULO I



3. UN NUEVO ESQUEMA PARA LA DEMANDA Y FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA

La industria de la construccion ha sido uno de los sectores mas afectados por la crisis.
Durante 1995, el PIB de esta rama se contrajo 23.3% (la contraccién mas elevada de todas
las divisiones de |la economia); todavia en el primer trimestre de 1996, disminuyd 6.8% con
respecto al mismo periodo del afio anterior,

Aunque en el tercer trimestre de 1996 crecid 24.9% a tasa anual, en los primeros 9 meses el
PIB se ubico en un nivel 17.8% inferior al del mismo periodo de 1994 Esta severa
contraccion se explica por la suspension de las grandes obras de inversién fisica, como el
programa de autopistas concesionadas y las obras publicas, pero tambien por la contraccion
del financiamiento para la construccién y venta de vivienda.

En 1994, la edificacidon de viviendas y edificios contribuyé con 33% del PIB de la
construccion, Es decir, aunque el crecimiento de la industria de la construccion sigue
fundamentalmente vinculado al desarrollo de cbras de infraestructura, el sector vivienda
también sera importante para su evolucion en el mediano plazo, dado el elevado déficit
existente en esta materia: entre 1897 y 2010, se deberian construir cerca de 18 millones de
viviendas nuevas.

Naturalmente, ello dependera de que exista suficiente crédito a tasas razonables y de que el
ingreso real de |a poblacién aumente, para tener acceso a es0s recursos.

3.1 Demanda de vivienda

En México, los compradores de vivienda se ubican en el segmento de los 25 a los 50 arios,
gue crecera en términos absolutos hasta el afo 2020, cuando alcanzara 53.68 millones de
personas. Esto significa que, debido a las altas tasas demograficas de |a década de los 70 y
a la correlacion entre la edad y la formacion de nuevos hogares, para los proximos 25 anos
se anticipa un crecimiento sustancial de la demanda de vivienda.

Graf. 3.1. POBLACION EN EL ESTRATO DE 25 A 50 ANOS
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Fuente: GEA, Elaborado con base en Informacién de INEG!
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Tabla 3.1. Demanda de Vivienda

Ano Nuevos hogares Sustitucion de Desocupacion por  Viviendas requeridas
viviendas muerte
1995 752,392 485,303 87,243 1,140,752
1996 713,583 504,120 106,054 1,112,048
1997 727,183 521,970 111,224 1,137,909
1958 776,417 540,149 118,660 1,197,908
1999 708,785 659,559 124,269 1,144,075
2000 813619 577.279 130,067 1,260,831
2001 770,045 557,620 139,921 1,227 748
2002 760,733 816,671 148,127 1,231,478
2003 814,043 £35,8389 153,323 1,296,590
2004 765,531 856,240 162,758 1,259,013
2005 816,449 875,378 168,499 1,323,328
2008 815,329 695,790 181,493 1,325,626
2007 799,988 716,173 185,587 1,326,174
2008 820,118 738,173 202,087 1,354 224
2008 803,530 756,676 211,280 1,348,928
2010 838,779 776,764 222121 1,383 421
2011 821,207 797,733 238,057 1,382 882
2012 836,738 818,263 246 70 1,408 331
2013 818,138 839,182 257 823 1,400,457
2014 798,753 859,860 271,365 1,388,048
2015 805,384 B75,654 280,583 1,404,475
2018 713,251 899,789 297,600 1.315.480
2017 883,623 917.621 309,455 1,291,789
2018 887,180 934,712 324115 1,297,787
2019 621,229 951,80 337,805 1,235,216
2020 625,076 567 422 351,888 1,240,612
2021 828,741 883,045 368,973 1,242,817
2022 632,219 998,787 385,280 1,245,706
2023 £35,504 1,014,573 403,056 1,247,022
2024 §38,582 1,030,481 421,768 1,247,285
2025 641,476 1,048 428 437,214 1,260,687

Fuente: GEA, Elaborade con base en informacidn de INEGI

El nimero de viviendas requeridas anualmente se obtiene sumando a los nuevos hogares
(una vivienda por hogar), las viviendas gque se deben sustituir por deterioro (el INEGI estima
el 2.5% del acervo de viviendas) y restando las viviendas que se desocupan por muerte
(2.5% de las parejas de mas de 50 afios). Estas estimaciones muestran que en los proximos
25 aflos se requeriran anualmente entre 1.1 y 1.4 millones de viviendas nuevas, lo que
se podria considerar como mercado potencial,

Si no se considera la sustitucién de viviendas en los proximos 15 anos, los requerimientos
oscllarian entre las 580 mil y 650 mil viviendas por afo, rango que coincide con las
estimaciones de SEDESOL.

Segln estimaciones del sector inmobiliario, 23% del mercado potencial se concentrarfa en
las areas metropolitanas de México, Guadalajara y Monterrey y otro 16% en 23 ciudades.

En cuanto al tipo de vivienda, 88% del mercado corresponderia a vivienda "minima” (pie de

casa) Y vivienda de interés social, 7% a vivienda economica y 5% a vivienda media y
residencial.
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3.2 Financiamiento de la vivienda

De acuerdo con informacién del sector inmobiliario, en México se construyen entre 350 y 600
mil viviendas por afio, de esas, entre 200 y 300 mil son de autoconstruccidn. El resto
corresponde al sector formal, que es el que tiene acceso al financiamiento bancario y de
diferentes fondos. Considerando un promedio de 250 mil casas de autoconstruccion y las
viviendas que se desocupan por muerte, en el mejor ario (1994) se cubrid el 71% de la
demanda.

Lo anterior, significa que se construyeron las viviendas requeridas por la formacion de
nuevos hogares y aproximadamente 10% de las viviendas que se deben sustituir por
deterioro. Sin embargo, en 1995 apenas se construyeron el 57% de las viviendas requeridas,
menos de las que demandan los nuevos hogares.

Actualmente, el financiamiento para la vivienda se realiza mediante dos mecanismos:
créditos para la construccion otorgados a las inmobiliarias y préstamos hipotecarios a los
compradores. Ambos tipos de préstamos son otorgados tanto por la Banca Comercial como
por el INFONAVIT, el FOVI y fondos similares.

En el periodo 1991-1994, se registré un crecimientc sostenido en el numero de créditos
otorgados, alcanzando 465 mil en 1994, Sin embargo, a raiz de la crisis, en 1985 solo se
dieron 306 mil. Durante 1996, la banca comercial disminuyd 66% el nimero de créditos y el
INFONAVIT 26%, en contraste, el FOV| otorgd 85% mas créditos que en 1994,

En 1994, la banca comercial financié 30% de las viviendas construidas, seguida por
INFONAVIT que otorgd créditos para 28% de estas. En cuanto a los montos de crédito, la
banca comercial otorgd 57% del monto total; INFONAVIT 24% y FOVI 10%. Ello pone de
manifiesto la orientacién de la banca comercial a la vivienda media y residencial, con un
crédito promedio de $151,254 (pesos de 1994) por vivienda.

En la vivienda econémica, el FOVI, otorgé créditos promedio de $92,249 y el INFONAVIT
canalizo créditos promedio de $68,588 a la vivienda de interés social. El resto de los fondos
y Banobras financiaron la vivienda "minima”.

Fig. 3.2. Numero de Créditos otorgados durante los ultimos 10 afios
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Tabla 3.2. Crédito requerido para el financiamiento de la vivienda
(millones de pesos de 1994)

Afo Total = Minima + Social + Econdmica + Media
1997 43,102 10,668 20,974 5,450 6,010
1998 45 643 11,498 22,080 5,738 6,327
1998 43,363 10,753 21,087 5,480 6,042
2000 48 308 12,371 23,240 §,039 6,659
2001 46,807 11,812 22,630 5,881 6,484
2002 47 065 11,964 22,658 5,889 6,504
2003 49823 12,866 23,8589 6,211 6,848
2004 48231 12,345 23,208 6,030 G 649
2005 50,855 13,236 24,391 6,339 6,989
2006 51,222 13,323 24,508 6,369 7,022

Fuenle: GEA, elaborado con base an informacidn da INEG]

En conclusién, existe un déficit creciente de vivienda y un deterioro de dicho acervo,
pues no se esta dando la sustitucion de viviendas cuya vida util esta sobrepasada. E| déficit
se salva parcialmente por la autoconstruccion, pero no se debe olvidar que la vivienda
autoconstruida suele tener deficiencias técnicas y materiales de baja calidad, lo que reduce
su vida 0til en comparacién con la vivienda construida por el sector formal.

En cuanto al financiamiento, es claro que los recursos deberan provenir fundamentalmente
del INFONAVIT, el FOVI y fondos con caracteristicas similares de costo pues la mayor parte
de los demandantes de vivienda no califican para la obtencién de préstamos hipotecarios de
la banca comercial,

3.3 Otras fuentes de Financiamiento
Como se habla mencionado anteriormente, diferentes formas de financiamiento e inversion

fuera del sistema bancario han tomado auge actualmente, orientadas a las necesidades
principales de consumo de personas fisicas (ver anexo 1).

CAJAS DE AHORRO SOCIEDADES DE AHORRO Y PRESTAMO

ACCO AFIMEX AUTOFIN FIRME PLUS
efc...

Después de un profunda investigacion en el ambito de la Secretaria de Hacienda y en la
Procuraduria Federal del Consumidor, se concluyé que la gran debilidad de estas empresas
es la carencia de respaldos sélidos como alguna institucién con prestigio moral y financiero y
de cobertura suficiente como lo son los Bancos, para llegar a la totalidad de los mercados
potenciales dado que (ver anexo 2):

« Tienen pocas oficinas en plazas relevantes y de alta demanda.
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» Existe debilidad en la fuerza de ventas por la falta de profesionalizacion vy
conocimiento del mercado

« Las ventas al menudeo estan basadas en esfuerzos individuales
» Lapromocion es limitada por lo reducido de sus presupuestos

« Euxiste desconocimiento por parte de la clientela en cuanto a las condiciones de
capitalizacion

Y la desventaja mas grande, la no garantia y supervision por parte del gobierno

Sin embargo, también se advierten grandes ventajas:
« Una fuente mas de ahorro interno para el Gobierno

« Rendimientos altos para los inversionistas ya que se invierte en fideicomisos
= Proveedoras de créditos a pagos razonables y plazos fijos
= Bajas tasas en crédito
* Actualizacion del valor del dinero en el tiempo.
« Autofinanciamiento a nivel individual
3.4 La propuesta

El desarrollo es un "Esquema de autofinanciamiento sin intereses” con costos mucho
menores gue los de los creditos hipotecarios, a aplicarse en la adquisicion de bienes
inmuebles, creando una unidad de negocios respaldada por alguna institucion de reconocida
solvencia moral (llamese bancos) y con mayor experiencia financiera para el manejo de
estos recursos en fideicomisos.

En este momento, un alto porcentaje de la cartera vencida de los Bancos en México esta en
el sector inmabiliario. Con todos estos antecedentes y considerando que aln existe potencial
de ahorro interno que puede ser captado (ver anexo 3), se propone un nuevo “Esquema
para el autofinanciamiento de bienes inmuebles”, tomando lo mejor de los que existen en
el mercado y la constitucidon de nuevas unidades de negocios alternas a los bancos que
ayudaran a la reactivacion econémica y al ahorro interno del Pais,

3.4.1, De las caracteristicas comerciales del producto

Se elaboraron varias tablas de amortizacion, utilizando diferentes parametros como el monto
a financiar, el monto de los pagos, el plazo de vigencia del contrato, el capital adicional a
invertir, las tasas de inversién y crédito y el volumen de los clientes por grupo. Hecho lo
anterior, se concluyé que uno de |os mejores esquemas, con la mas alta tasa de retorno para
el inversionista y el mas bajo costo (tasa de crédito) para el cliente es el que tiene las
caracteristicas siguientes:

» El financiamiento sera con garantia hipotecaria, sin intereses y con un plazo maximo de
liquidacion de 144 meses 0 12 afios

» Funcionara a través de la figura de fideicomiso para la adguisicién de bienes inmuebles.
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Los recursos para el otorgamiento de financiamientos se obtendran de la aplicacion de un
esquema de autofinanciamiento basado en aportaciones individuales mensuales (en caso
de querer considerar inflacién, éstas deberan estar sujetas a un factor de actualizacion).

Los contratos seran por un monto fijo de $250,000 pesos (con valor actualizable, si los
pagos se actualizan), con la opcién de suscribir el nimero de contratos que cada
paricipante desee.

Se conformaran grupos cerrados de 1,000 personas, en los que se organizaran las
aportaciones individuales fijas.

El pago mensual sera por un monto fijo (actualizable en su caso) de $2,755.42 (para el
esquema de grupo de 1,000 socios y crédito $250,000) hasta cubrir la mensualidad 144.

Los créditos siempre deberan ser destinados a la adquisicion ylo remodelacion ylo
construccion de bienes inmuebles dado que es el objeto del fideicomiso y la garantia del
credito.

Para integrarse al grupo de ahorradores se requerira de cubrir una cuota de inscripcion
equivalente al 1.2% del monto del crédito global (que sera utilizada para gastos
administrativos principalmente) y una comisién por asignacion de crédito del 2.5% sobre el
mismo crédito.

Las aportaciones individuales mensuales generaran intereses (al fideicomiso) mientras no
se asigne el crédito.

Las aportaciones al fideicomiso se invertiran una cartera disefiada por especialistas, en
instrumentos con bajo riesge y con los maximos rendimientos en su tipo, siempre bajo la
supervision de un Comité de Evaluacién de riesgos.

Los créditos se empezaran a asignar a partir del mes 18, ya sea por lista de espera ylo
por subasta.

La mensualidad contendra el pago de la prima de un seguro de vida por el monto del
credito pactado para proteger el patrimonio creado.

Este concepto es susceptible de operarse en un esquema de udi’s.

Los grupos se conformaran preferentemente por ciudad. Se podra abrir un nuevo grupo,
una vez saturado el anterior.

Habra tres diferentes mecanismos de asignacién de créditos: subastas, lista de espera y
sorteos,

La asignacion del crédito estara garantizada cubriendo la mensualidad nimero 72, por el
mismo esquema de financiamiento.

La asignacién de créditos esta garantizada por el esguema de generacion de reservas
para contingencias, el cual se disuelve una vez entregados todos los créditos.

Todos los créditos se liquidaran completamente cubriendo la mensualidad 144,
La garantia de los créditos la constituira el bien inmueble objeto del financiamiento.
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3.4.2 Del enfoque de mercado
El esquema esta enfocado comercialmente a;

« mercados populares y/o niveles c y d en el D.F. preferentemente (ILa composicion de
eslos sectores puede variar por la estructura de ingresos de cada localidad).

s recién egresados de carreras profesionales
= quienes no tengan una necesidad urgente de vivienda
3.4.3 De la Estrategia de Comercializacion

» No se pretendera la venta de este producto al menudeo, sino en lugares o empresas con
altos niveles de afiliacion, como lo podrian ser las empresas (como una prestacion mas
con un costo muy bajo), o para las mismas Instituciones bancarias disminuyendo el costo
de su prestacion sobre servicios de vivienda y aprovechando sus puntos de venta para la
formacion de grupos.

3.4.4. El mecanismo financiero y de control; La viabilidad financiera y de

operacion
Concepto Solucion
+« Monto del financiamiento por $250,000
contrato
+ Meses de duracion del contrato 144 meses
« Miembros para un grupo acreditado 1,000 personas
inversionista

i » Por subastas, del mes 18 al mes 60

¢ Plazos de asignacion de créditos » Por lista de espera, del mes 18 al 72

» Por sorteos, de acuerdo a condiciones de
mensualidades y de la bolsa acumulada

» (Garantia para entrega de créditos | En el mes 72 se entregaran todos los créditos

» Fecha de liquidacion del grupo En el mes 144

» Plazo limite para la integracion de 5 meses
un grupn

¢ Tasa de costo de capital efectiva B.B2%
anual para el cliente (socio)

o Capital inversionista adicional $7°500,000
necesario para los financiamientos en el mes 18

s Tasa interna de retomo efectiva 76.868%
anual para el inversionista

s Tasa interna de retorno real 53.61%

efectiva anual para el inversionista

{ver anexo 4)
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3.5. Las ventajas y los beneficios esperados

Algunas de las ventajas que se observarian con la aplicacion de un esquema como este son
las siguientes:;

Se veria fortalecida la captacién de la institucion bancaria que respalde la operacion de la
unidad de negocios, ya que con el acumulado de las aportaciones mensuales garantiza un
volumen de captacion importante a un costo fijo muy bajo propiciando un mayor margen
de utilidad y manicbra para la unidad de negocios,

La integracion de una cartera importante con riesgos minimos

El producto se aplica a un mercado de alto potencial por lo que es previsible un
incremento en la demanda de este tipo de financiamiento

E! esquema de operacion y financiamiento es novedoso

Supera las principales desventajas de los créditos hipotecarios tradicionales por el minimo
costo y un plazo de liquidacién predeterminado y alcanzable.

Permite la conservacién de la calidad de la cartera, al minimizar y estabilizar el costo
financiero

La rentabilidad potencial del producto supera la de los mecanismos tradicionales de
credito

3.6 Metodologia del esquema de autofinanciamiento hipotecario propuesto.

A) Premisas de operacion

Formar grupos de 1,000 socios contratados durante los primeros 5 meses.

Se establece como valor inicial de cada contrato $250,000.

La aportacion mensual por socio sera de $2,755.42 fijos.

A partir del mes 18 se tendra oportunidad de acceder al crédito y se obtendra a mas
tardar en el mes 72 (fin del 5° afno) de manera garantizada.

» Todos los créditos quedaran liquidados completamente cubriendo la mensualidad
numero 144

e Las aporaciones individuales mensuales generaran intereses al fideicomiso para
acumular los montos de los créditos que se vayan otorgando.

B) Resarvas

« Se considera dentro del pago mensual un 2.5% efectivo sobre la mensualidad que se
descuenta parair a reservas

s Cada arfo, del acumulado total de las Utilidades anuales la mitad se destina a la
creacion de reservas para créditos futuros.

¢ En el mes 72 cuando se asignan los dltimos créditos, se utiliza lo necesario de las
resgrvas.
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C) Resultados financieros de operacion.
Ingresos financieros

» El acumulado de las aportaciones y el disponible para crédito asi como la utilidad
mensual se invertiran a |a tasa sin riesgo de mercado de dinero del banco que este
respaldando a la unidad de negocios (para el ejemplo 18.32%" ).

« Cada una de las mensualidades contiene el 8% nominal de pago de intereses sobre
saldos insolutos.

Ingresos no financieros

» Se cobrara una cuota de inscripcién por socio de 1.20% sobre el valor del contrato.

» Se contempla una comisién del 2.5% sobre el valor del crédito en el momento de la
asignacion.

« Como todo el crédito quedara asignado a mas tardar en el mes 72, la parte de la
aportacién que amortiza el saldo a partir del mes 73 se convertira totalmente en
ingreso neto.

Egresos no financieros (estimados)

» Gastos constantes de operacion de $75,000 mensuales con un incremento de 20% al
inicio de cada afio.

« Costo por bono de mantenimiento para los vendedores de 0.25% del monto de la
aportacion mensual de los socios,

» Costo por comisiones de comercializacion: 0.5% del valor de cada contrato en el
momento de la contratacién.

C) Condiciones de obtencion del crédito
Por lista de espera

» A partir del 4%9avo mes (afio 4) y hasta el 71avo (fin del afc 5) se asignaran
mensualmente 20 créditos por lista de espera y en el mes 72 se asignaran todos los
restantes de los 1,000 contratos que aun no hayan sido asignados por los otros dos
tipos de asignacion de crédito.

Por sorteo

s A partir del 18avo mes se sorteara 1 contrato cada mes hasta llegar a 30 (mes 48)
entre todos los socios que estén al corriente en sus aportaciones.

Por subasta

+« Se empezara a subastar en el mes 18 a quienes completen 60 mensualidades
(tomando en cuenta las ya aportadas), dandose 2 y hasta 3 créditos por mes hasta el
mes 50 donde se subastaran como minime 10 mensualidades mas de las ya
aportadas hasta el mes 59 donde se asignaran en total 102 créditos (mes 59 = finales
del afio 4°).

" Tasa ds rendimiento de Cefes a 28 dias, vigenla a partir dal 19 de agosto de 1937
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D) Condiciones de la operacion

La utilidad se va acumulando cada afio junto con sus intereses.

= (Cada afio, la mitad de ia utilidad bruta acumulada se abona a reservas para créditos
hasta el 52 afo.

* Una vez asignados todos los creditos (mes 72), las aportaciones de los socios se
contabilizaran como ingresos afectando asi directamente a las utilidades

» Las reservas para créditos también se van acumulado junto con sus intereses,

« En el mes 72 se asignan todos |os recursos a capital para crédito y lo que sobre se
invierte en los ingresos.

E) Capitales Inversionistas

» El capital de los inversionistas que se requiere, de manera adicional a las
mensualidades de los socios, asciende a 7 millones 500 mil pesos y se aporta hasta el
mes 18 para empezar a agilizar la asignacion de créditos por sorteo,

3.7 Simulaciones:

La propuesta que se planted en ese documento, con todas sus caracteristicas, fue generada
a partir de la necesidad de tener otras fuentes de financiamiento, mas accesibles, pero
también con mayores garantias que las que actualmente se encuentran en el mercado.

El esguema mencionado es susceptible de modificarse de acuerdo a nuevas condiciones de
montos, mensualidades, tasas, pagos, plazos, numero de integrantes, etc. Y conforme a las
necesidades que se detecten en el mercado objetivo como: casa - habitacién, equipo para
grupos homogéneos (consultorios de dentistas, médicos, estéticas, oficinas, par gjemplo),
maguinaria, autos, etc., asi como las condiciones de inversion en el fideicomiso y de las
reservas de acuerdo a la variabilidad de las tasas de interés,

Por lo anterior, se realizaron simulaciones variando parametros comao:

No. De Monto del No. De Finalidad del Tasas de Capitales
Clientes Crédito Mensualidades Credito Inversion Inversionistas
1,500 $500,000 180 meses Casao 40% 10 millones
1,000 £250,000 144 meses terreno, 32% 7.5 millones
750 $100,000 120 meses local, 25% 5 millones
500 75,000 96 meses equipo, 20% 2.5 millones
250 £50,000 48 meses auto, etc. 15% 1 millén

En el ejercicio que se muestra en el anexo 4 y por los antecedentes de los dos primeros
capitulos, se enfocd este trabajo basicamente al mercado que requiere casa - habitacion del
segmento popular como es el C y D' para vivienda tipo de interés social y media.

Se vio que el esquema propuesto funciona muy apropiadamente para consumos a largo
plazo, como lo serian casa - habitacion o terrenos; que el nimero optimo de clientes en un

" Poblacidn tipo C;0bliene remuneraciones de 10 a 29 veces 8l salare minima y Poblacidn fipa Doda 5 a 9 veces
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grupo para este tipo de credito ascenderia a 1,000 contribuyendo a completar los montos y a
disminuir los plazos de asignacién, con montos por contrato de $250,000. Con lo anterior, se
logra convertir a las mensualidades en cuotas muy accesibles para este segmento de
mercado, a diferencia de las exigidas por los bancos,

El plazo, comercialmente aceptado en estos esquemas, es de 144 meses, que permite que
las mensualidades no se sientan tan pesadas aun cuando sea un menor plazo que los
créditos hipotecarios ofrecidos directamente por los bancos.

El ejercicio se realizd con el supuesto de invertir los fondos acumulados en el fideicomiso a
la tasa promedio de mercado de dinero vigente durante el Ultimo afo. Sin embargo, el
esquema se adecua con los factores de actualizacién a la volatilidad mensual que presentan
las tasas de interés en nuestro pais.

El capital inversionista es necesario aunque no prioritario, para incentivar comercialmente a
los ahorradores, premiando a las mejores subastas, en los primeros meses.

Por lo anterior en el entendido de que el grupo de ahorro se financie por si sole sus créditos,
es decir, con recursos econémicamente captados, y considerando que es un grupo de 1,000
clientes, se necesitaria Unicamente el minimo de capital inversionista (7.5 millones en este
caso) para lograr dicho objetivo.

3.8 RESULTADOS ACUMULADOS PARA EL ESQUEMA DE AUTOFINANCIAMIENTO
HIPOTECARIO
SUP: INFLACION ANUAL15%

ACUMULADO | ACUMULADO | ACUMULADO | UTILIDAD UTILIDAD NETA
ANO TOTAL DE TOTAL DE TOTAL DE NETA ACUMULADA
APORTACIONES INGRESOS EGRESOS ACUMULADA PESOS REALES i
(ANTES DE IMP) (97)
VPN -250,000,000 -7,500,000 -7,500,000

1 28,336,448 5831,125 2,452,867 1,904,832 1,656,376

2 31,675,653 9,638,661 1,248,346 4,024,714 3,043,262

3 31,675,653 15,974,307 1,479,998 5,786,384 3,805,036

4 31,675,653 21,150,508 1,758,257 6,216,896 3,554,530

5 31,675,653 22,839,836 2,090,507 4,376,248 | 2,175,769

6 3,675,653 21,396,051 2,491,644 2,797,287 1,209,344

Li M,675,653 87,345,452 2,974,189 90,532,108 34,034,373

B 1,675,653 36,501,730 3,561,275 55,445,350 18,125,182

9 31,675,653 35,418,504 4,243,572 65,714,632 18,680,200

10 31,675,653 34,698,003 5,072,775 77,246,760 19,094,218

1 31,675,653 33,804,348 6,067,747 90,734,754 19,502,820

12 31,395,530 32,592,066 7,261,364 106,387,798 19,884,640
MES 148 | 7,893,874 8479426 | 1,596,677 | 46,503,764 | 5,200,139
TASA 8.82% anual COSTODE 76.66% 53.61%
INTERNA FINANCIAMIENTO RENDIMIENTO
DE RENDIMIENTO DE CLIENTES ANUAL ANUAL

EFECTIVO REAL
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Con estos resultados se puede ver que desde el primer afic se estarian obteniendo
utilidades ademas de que con los productos financieros de los ingresos por las aportaciones
al plan, se estaria complementando para los primeros meses el financiamiento necesario
para cumplir con todos los créditos inmobiliarios ofrecidos.

Desde el sequndo ano, se recuperaria el capital de los inversionistas (7 millones 500 mil
pesos) y se empezarian a obtener ganancias de los productos financieros de las
aportaciones.

De manera que la tasa involucrada para un cliente que desea uno de estos créditos (montos
de $250,000) con mensualidades de $2,755.42 fijos, durante 144 meses es tan solo de
8.82% efectivo anual.

La dltima columna de la tabla, muestra en pesos reales (de 1997), las utilidades esperadas
de! negocio, de donde se observa también que la recuperacion del capital de los
inversionistas se esperaria para el tercer ano (suponiendo una inflacién del 15% anual
promedio, durante los siguientes 12 afios, de acuerdo a expectativas del Gobierno Mexicano.

El rendimiento de capital de los inversionistas de capital seria del 76.66% efectivo anual y
del 53.61% anual efectivo real.

Este esquema ayuda a fomentar el ahorro interno, ademas de que trata de desarrollar una
nueva cultura de planeacion de ahorros para objetivos muy claros; evita solicitar avales vy
acordar altas tasas de interes que llegaran a descapitalizar o a desprestigiar a dichos
ahorradores.

Lo anterior, redundaria en ventajas significativas para los clientes y una alta rentabilidad para

los socios inversionistas ya que el costo es minimo, los beneficios amplios vy los rendimientos
de capital muy altos.
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CONCLUSIONES

Gracias a la liberalizacion financiera, Ia reforma fiscal y la recuperacion economica, el
crédito al sector privado se ha ampliado considerablemente en tanto que el crédito
otorgado por la Banca Comercial al sector publico ha disminuido.

El crecimiento de los préstamos al consumo por parte de la Banca Comercial fue
destacado, en particular para el financiamiento de vivienda, tarjetas de crédito y
bienes de consumo duradero, aun cuando para el segundo semestre de 96 no se
hayan promovido por temor a aumentar las carteras vencidas.

Cuando los bancos perciben que su responsabilidad sdlo es parcial, tienen un
incentivo para realizar actividades mas riesgosas. De ahl la importancia de una
regulacion y supervision prudencial financiera adecuadas.’

La politica financiera no comprendié la indole de la verdadera demanda de los
servicios financieros, sirvio de manera insuficiente a la poblacion objetivo, promovié la
descapitalizacion de la Banca de Desarrollo y los fideicomisos y (con contadas
excepciones) Ignord la importancia de la calidad del sistema financiero para el
crecimiento economico.

Por lo tanto, un desafio clave es el disefio de nuevos instrumentos que contribuyan a
generar mas ahorro interno.

En la actualidad, el pals se encuentra ante la disyuntiva de apoyarse en los capitales
externos que representan un peligroso aumento de la vulnerabilidad o adoptar
paliticas que estimulen decisivamente el aumento del ahorro nacional.

Para evitar una situacién como en el pasado, de dependencia extrema de capitales
foraneos volatiles, Mexico debe estructurar mecanismos que le permitan vincular el
ahorro interno a bienes de capital valorados, como la vivienda, promover incentivos
hacia la reinversion de las utilidades de las empresas y orientar las AFORES hacia la
capitalizacion de fondos.

Las consecuencias de la crisis del sistema bancario representaron enormes costos
para los propios bancos, el gobierno y la sociedad, provocando su descapitalizacion y
la aplicacién de recursos fiscales que pudieron haberse destinado a otros fines.

Es indispensable reconocer las situaciones reales, realizar los ajustes y tomar las
acciones necesarias en forma agil para restituir la capacidad del sistema, como el
desarrollo del mercado secundario de creditos.

" Sobre la razdn da ser da la regulacidn y supervision Mnanciera. Véase Batlens Pergar y Dalerming. 1987,
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Las medidas adoptadas hasta ahora, han permitido prevenir el riesgo sistémico de la
Banca y proteger a los ahorradores. La estrategia ha contribuido a resolver la
debilidad del sistema financiero y a reducir la carga del endeudamiento de los agentes
econdmicos, favoreciendo a los deudores dispuestos a cumplir sus compromisos.

Por lo tanto, para que los deudores y el sector productivo logren recuperar su
capacidad de pago, es indispensable que se reactive la actividad econémica, lo cual
traera la solucion definitiva a los problemas de cartera vencida y reavivara la inversion
y la creacion de empleo.

Actualmente, todos los esquemas bancarios de préstamos hipotecarios son inviables,
ya que al final siempre se llegara a la falta de capacidad de pago del acreditado,
originado por la falta de capital interno en el pais y a que el costo del dinero esta
sujeto a las expectativas que tiene |a inversion extranjera.

Es decir, los esquemas de pagos de |os créditos hipotecarios bancarios estan sujetos
a las eventualidades del mercado, no de acuerdo a la evolucién de los ingresos de los
acreditados.

El esquema de autofinanciamiento propuesto, es el unico que garantiza su viabilidad

de acuerdo a los requerimientos del cliente, porque asegura el costo del dinero a
través del tiempo.

El principal obstaculo para la aplicacion de este esquema es la ausencia de una
legislacion aplicable al caso.

Su implantacion requiere de una estrecha vigilancia, a través de un organismo donde

deben participar representantes de los inscritos, de la empresa hipotecaria y de la
empresa participante.

La limitacion comercial estriba en que la asignacion del crédito se hace a partir del
mes 18.

Este no es un producto que se deba vender principalmente al mercado masivo, debe
establecerse en empresas que quieran ofrecer prestaciones de casa a sus

empleados, de esta manera se asegura la constancia de los pagos y en general del
mercado.

Su viabilidad implica en que a partir de cuando se asignen todos los creditos, el flujo
que se tenga se convierte en utilidad que puede ser compartida con |la empresa
participante.
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Si se vende como un esquema de aportacion multiple, donde aporte el cliente y la
empresa donde trabaja, los beneficios para esta Ultima serian que sus aportaciones se
deducirian de impuesios, al generar una reserva para financiar casas a sus
trabajadores y aseguraria, en un alto porcentaje, la permanencia de sus empleados en

la empresa.

Es importante mencionar que el esquema con las caracteristicas aqul propuestas no
es el Unico viable, es decir, se pueden establecer otras opciones de mayor flexibilidad,
aplicables a cada empresa, por ejemplo, grupos mas reducidos, mayores aportaciones
iniciales, etc.

Finalmente, para darle mayor seguridad al esquema, es necesario que las inversiones
que se realicen con las aportaciones de los socios se manejen a traves de una
sociedad de inversion, con politicas muy claras respecto al manejo de los riesgos.

Las autoridades presentan resistencias a la implantacion de esquemas de
financiamiento similares, principalmente porque los que hoy estan vigentes carecen de
mecanismos para reservar contingencias, ademas, indudablemente de los intereses
creados sobre este mercado.

La actual administracion reiterd, en el Programa Nacional de Financiamiento al
Desarrollo (Pronafide), las medidas de fomento al ahorro sefaladas en el actual Plan
Nacional de Desarrollo las cuales son:

a) Instrumentar una politica fiscal que inste a empresas y particulares a ahorrar
e invertir

b) Diversificar y ofrecer una mayor gama de instrumentos de ahorro rentables y
seguros

c) Fortalecer los mecanismos de financiamiento del sistema de seguridad social
para estimular el ahorro nacional

Para lograr las medidas de ahorro sefialadas es primordial que el gobierno amarre su
gasto e incremente sus ingresos, para lograr superavit en las finanzas publicas de
1997 a 2000.

En cuanto a la diversificacion de instrumentos de ahorro gue brinden seguridad y

rentabilidad a la poblacion, poco se ha podido avanzar, debido a la magra situacion
financiera que todavia presentan los bancos.
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Incrementar el aharro privado nacional del actual nivel de 16% del Producto Interno
Bruto a 18% en el afio 2000 -que sumado al ahorro publico y externo se estima
alcance 25%- implica mejorar el ingreso real e incorporar a las personas de ingresos
bajos y medios al sector formal legislando también sobre las innovadoras instituciones
de servicios bancarios.

El sistema financiero debe ser el catalizador que propicie que los recursos de los
ahorradores se transfieran hacia la inversion productiva, a través de las instituciones,
los instrumentos y los mercados financieros.

Para gue pueda lograrse un sistema financiero sdlido y eficiente, es necesario un
entorno macroecondmico estable, que permita un comportamiento ordenado de los
mercados y el desarrollo de capacidades en las Instituciones, que las hagan
eficientes.

Es decir, la reforma financiera debe proseguir. Si se desea un crecimiento estable y de
amplias bases a largo plazo, los servicios financieros del sector formal deben
aumentar y mejorar su calidad para todos, no sélo para una élite adinerada. Una vez
reestablecida la estabilidad macroeconomica, el pais podra retornar a su sendero de
crecimiento, esta vez sobre bases mas solidas.

En resumen, para que México alcance el nivel de ahorro privado de los paises
desarrollados (25 o 30% del PIB) y algunos asiaticos cuyo crecimiento econémico ha
sido alto y sostenido, debera tener primero también varios afios de crecimiento con
estabilidad de precios, elevacion del ingreso real y un amplio desarrollo de la cultura
financiera entre sus habitantes, asi como tasas reales positivas e instrumentos faciles
de operar para los pequefios ahorradores... por lo tanto, tal vez el anhelado ahorro
interno tardara todavia un poco en llegar.
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ANEXO 1

CREDITOS HIPOTECARIOS POR AUTOFINANCIAMIENTO
CON GRUPOS DE AHORRO

CONCERTO AUTOFIN ACD FIRME PLUS AFIMEX
DESTING COMPRA, CONSTRUCCION ¥ | COMPRA, CONSTRUCCION ¥ | COMPRA, CONSTRUCCION ¥ | COMPRA, CONS TRUCCION ¥
REMODELACION LIBERAR PAGO DE REMODELACION REMODELACION
HIFOTECA

CREDITO ALTOMATICO

51, DBLIGATORIO A LOS 40
MESES YEL 50 %
AHORRADD

5I, CON EL PAGO DEL 50% O
ALDS 73 MESES

NO, S0LD A LDS 24 MESES
{PLAZD DE SEIS ANOS) O 40
MESES (PLAZO DE 10 ANOS)

5, A LOS 18 MESES

ADJUDICACION POR LISTA

ENEL MES 40 0 CON LA

REQUIERE LIQUIDAR 48

NO

A LOS 107 MESES.

LEGISLACION VIGENTE 7

DE ESPERA APORTACION DEL 50% DEL | PAGOS O LA TERCERA CONTRATOS ORDENADDS
MONTO TOTAL DEL CREDITO | PARTE DEL PLAZD TOTAL POR NUMERD DE CUOTAS
SOLICITADOD OE 144 PAGOS CUBIERTAS, CON LA
POSIBILIDAD DE ASCENDER
HACIENDD PAGOS
ANTICIPADOS
ADJUDICACION POR FUEDE PARTICIPAR DESDE | SE FUEDEN DAR ANTICIPDS | EN EL ESOUEMA DE 6 ANDS, |+ ABIERTA, FERD TOMA
SUBASTA LA PRIMERA MENSUALIDAD. | PARA EN TRES MESES SE PARTICIPA LUEGO DE EN CUENTALD ¥4
HAY ADJUDICACIONES LLEGAR AL J3%, LUEGD SE | CUMPLIR TRES MESES Y PAGADD COMO
CADA MES Y GANA EL ENTRA A LA LISTA DE CUBRIR SEIS POSTURA BASE.
MEJOR POSTOR. SE FREMIA | ESPERA Y DE UNG A MENSUALIDADES «  SEPREMIA AL
LA CAPACIDAD ECONCMICA | CUATRO MESES 5E WACE LA | EN EL DE 10 ANGS, CON AMORRADOR
ADJUDICACION (EN TRES MESES ¥ 10 CONSTANTE
PROMEDIC EN EL PAGO 51/ | MENSUALIDAQES PAGADAS -
ADJUDICACION FOR BE HEALIZA EL LLTIMO SE PARTICIPA CON PARICICAN LOS QDE |
SORATED VIERMES DE CADA MES. 5E | PERMANENCIA DE TRES EL SORTEQ DESDE LA CUBRIERON 11 CUOTAS
RENUEVA MENSUALMENTE | MESES O 36 PAGOS PRIMERA MENSUALIDAD, WENSUALES, E5 DECIR EL
PERD HAY QUE ESTAR AL 15 % AHORRADOD
CORRIENTE EN LOS PAGOS
ADJUDICACION POR NO NO ] NO
CALIFICACICN
ADJUDICACION POR NO NO ] WO
ANTIGUEDAD
PLAZD DEL PLAN 700 MESES 144 MESES 72 ¥ 120 MESES 704 MESES
INTEGRANTES POR GUPD 300 CLIENTES ABIERTO POR MIVELES 1,000 CLIENTES
L EL CLIENTE PUEDE ND NO ] ]
COMPRAR LA CASA QUE
ELIJAT
BASE PARA CALGULD DE CETES IN.F.C. INP.C BANDA OE FLUTUACION DE
PAGOS _ LA TASA REAL
PAGO POR MILLAR 500 Ta94 §4.44 PLAN CRECIENTE 5400
_ F813 .ELH NORMAL
CUDTA POR INSCRIPCION + 0.8% DEL TOTAL + 44% DELTOTAL ¥Y2.9% | + AL INGRESC, 4% DEL | + AL INGRESO 1% DEL
A LA ADSUDICACION VALCR DEL CONTRATO VALOR DEL CONTRATO
+  ALAADJUDICACION, |+ A LAADJUDICACION ES
£5 2.59% )
CUOTA POR 0.05% [RIE] DEL 0.053% AL 0.14T % 0.08%
ADMINISTRACION
RESPECTO AL VALOR
PRESENTE DEL CONTRATO _
FORCENTAJE DE CRECITOS i % T 1%
OTORGADOS ANUALMENTE
RESPECTO AL TOTAL
VENDIDO
PORCENTAJE OE % () 0% %
CANCELACIONES _
SOBRE SALDOS INSOLUTOS | PAGD SOBRE EL VALDR SOBAE SALDOS INSOLUTOS | SEGURD INDIVIDUAL DEL
CARACTERISTICAS DEL | DEL TOTAL DEL CONTRATO ¥ SEGURO CONYUGAL AL | 0.040%
SEGURD DE VIDA o Q.081%
COBERTURA INDIVIDUAL, | COBERTURA INDIVIDUAL, COBER TURA INDIVIDUAL, COBERTURA INOIVIOUAL ¥ |
SEGURD DE VIDA RIESGO DE MUERTE E RIESGO DE MUERTE E RIE5GO DE MUERTE E DEL COYUGE, RIESGO DE
INCAPACIOAD TOTAL INCAPACIDAD TOTAL O INCAPACIDAD TOTAL O MUERTE E INCAPACIDAD
PERMANENTE PERMANENTE PERMANENTE TOTAL O PERMANENTE
[ FIDUCIARIO RES FONSABLE SERFIN SERFIN BANCO INDUS TRIAL BANCOMER
L CUMPLE CON LA ] NO ] ]

FUENTE INVESTIGACION DE MERCADOS NOVIEMBRE DE 1508,
CLUADRO CONSTRUCCION PROFIA
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DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL MERCADO POTENCIAL
DE CREDITO HIPOTECARIO A NIVEL NACIONAL

ANEXO 2

Localidad " Tipo de vivienda
Todos Minima Interes soclal  Econdmica Media Residencial
Areas metropolitanas
Mexico 186,513 72,740 65,280 27977 13,056 7,460
Guadalajara 36,796 14,350 12,878 5,518 2,578 1,472
Manterrey 35245 13,745 12,336 5287 2,487 1,410
Subtotal 258,554 100,835 90,494 38783 18,058 10,341
Principales ciudades
Acapulco 8.756 3,415 3,065 1,314 613 3s0
Aguascalientes 7713 5244 1,543 540 270 116
Cancun 3872 1,510 1,356 581 27 155
Chihuahua 6,853 4,660 1,37 480 240 103
Cd.Juarez 10,279 6,990 2,056 719 360 154
Cuernavaca 5,249 2,047 1,837 Ta7 368 210
Culiacan 9,489 6.452 1,897 664 Jaz 143
Durango 6,123 4163 1,224 429 214 92
Hermaosilla 6,249 4,249 1,250 437 219 94
Ledn 11,905 8,098 2381 B33 417 178
Mérida 8617 5,860 1,723 603 301 129
Mexicali 8,093 5,504 1.618 566 283 121
Maorelia 7.581 5,155 1,516 53 266 114
Puebla 13,865 9,486 2,783 878 489 210
Querétaro 7,759 5276 1,552 543 272 118
Saltille 6,377 4,336 1,275 446 223 946
San Luis Potos( 10,272 6,985 2,054 719 380 154
Tampico 5,958 4,078 1,200 420 210 o0
Tijuana 9684 6,584 1,837 678 339 146
Teluca 7.288 4,964 1,459 a1 258 10
Taorredn 10,703 7.278 2,141 750 a7rs 161
Veracruz 6,555 4,458 1,311 458 229 99
Villahermosa 6,183 4211 1,238 434 217 93
sublotal 185,584 121,012 349,799 14,420 7.122 3,232
Resto del pais
693,770 551,840 97,089 26,262 14,513 4,086
Mercado potenciai nacional
1,137,809 773,690 227,361 79,466 38,733 17,650

Fuente: GEA, elaborado con base en informacidn de INEGI y SOFTEC
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ACTWIDADES ECONOMICAS RELEVANTES Y POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSONAS FISICAS
DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS

EXO 3

l_ wPOBLACON EN EL SEGMENTD TOTAL TaTal DE ToTAL DE
FOBLACION, PADRES DE FaMILLA POBLACION CAPTACION POR | CAPTACION FOR
PLAZAS AGRICOLA |IMDUSTRIAL | COMERCIAL | SERVICIDS GOB ¥ MERCADD BAMCARID (1§ MERC HANCAR. | FERSOMAS FLSICAS | SEGMENTD MEDID
A 3 7] ; e [MEES GE
1 |AGUASCALIERTES Pa ESTARE o 7 10062 T38| MUTEIPAL 3 E 11 7] = 64 O I '“‘E'E“—i"""l o
INGRESSSE G S ESTATAL | 4% 8,450 Bws | 13536 [MERBANFE| 3528 MEF BAN (51 MER BEN )
TOTALESEGeaisnn | SS6TSIS6 | S4Pa06ss | $1512706 | FEDEHAL | Sndp | 5200040 | S95E35 | 551437 4578252 $298,335
FER EMPLEADA1STE00|  wneseesd i o] FOTERCIAL
i BASD
7 |CAMPECHE Mo ESTAR 30 1183 25m ML DCIFAL 2 4 a &6 [T 1650
INGRESOG ESTATAL ) 1,680 ER-T 2334 | MER BaMN PF | 85137 MER BAM |5)
TOTALES SI5T.C42 £1,158 941 20 G FEQERAL | $a57550 S, 3 TMesr | fusart 5130 608
PEA ERAPLEAD A 53 6304 FWILES BE 5]
3 JEHIHLARLS Ho ESTABL S 2938 8740 6,435 MAURSCE AL 4 ] 1 7 WECE &2 D
IMORT 05 ESTATAL €00 13,545 LEE 12823 | MER BAN[FF ) &51%4 0 MER BAN 5)
Totaest RS STASBETT | SE554429 | FEDERAL | 3375050 5375080 | Tias0ad | 45T $EL5 S0
PEAEMPLEADA (1829000 aanespbsific
4 |FARRAL Mo ESTad 5 FArt 1790 |MUMICIFAL 3 ] 13 748 wFoh BT a
INGRESDS ESTATAL T34 1540 1,628 2T | MER B P F & T 6 MER EWH (5] MER EA (5]
TOTALES] i fare 22 SELL BET 597,400 NG TES sene0 | $19347 | sBaa A EN $65,547
PEA EMPLEADMES TOD)| s e ] 5000 POTERGCIAL
L muvmeso
s | TORREDN Ho ESTAS Ty 11,5 Thad  |surnCIPaL ] 5 10 az wPOE FEEE
HGRESOS ESTATAL 5978 53 11,557 | 19606 | MERBAMFF) AT 02T MEFE B1arl (3} MEFR Biak (5]
TOTALES LTEIDA4 A7 86 287 1,541 081 32 T8 S5O0 | T1I2a59 | 378504 £758 68T $361.555
FEA EMPL EADARES 000 IMILES B §) POTEMCIAL
I BASD
6 |AREA METROPCUITARS 11T S MCLUYE B ESTE ESTUCIC)Y
T | CUSANGD Ma ESTABE S E R 1,558 6110 475 [MURIGRAL ) [ 1" B1 wRCE £xio
FGRESOS - ira ESTATAL 2110 £.3%] 6,731 10,755 | MER BAN (R F ) A5 S MER ELab {3} MER BAN (3]
ToTsEsE: [ Bt o] B Ot 173718 FEDERAL | 4113840 $150,520 71348 | S3ARET SITEATS $223. 268
FEAEMPLEADATIBS00)[  (WiLES DE S POTERCIAL
[
o [Tooucs o FSTAR 1,607 16,18 5556 | MURICIFAL 3 7 13 Frl wFOE G450
INGRESDS) ESTATAL 4838 11268 LS E ] 1480 | MER BAN @ F ) 4318248 MER BAMN (1] MER BAK 5]
TOTALES BIE 129834 | $5413500 | 33495295 | FEDERAL | a3€1225 5370000 | $928B7T | $SE618 $Nren $385.77T
PEA EMPLEADAR A, 500) SES OF 3 POTENCIAL
B D
5 | PACHLTA bt ESTAR as 4855 3,70 MLRICIFAL 3 ] 12 ] WROE Hira
NG RESDS ESTATAL 1828 3255 3T 5943 |MERBAN (FF ] TiBon2 BAER EaM [5] MER BaN (5]
TOTALES 5389611 51 BET 54D 1555, 51 FEDERAL | 3B7 585 TR D 40073 | $19.542 X ET2 $118.142
FEMEWPLEADASE GO0} (MILES DE 5 FOTENCIA,
: — NI I MUYEAID
10 | MORELIA b ESTAR B L 10058 5816 MUBICIFAL 3 ¥ 13 krl wFOE S50 0
|MGRESQ5I;.3;,*§ = ESTATAL 4115 o EZS 10368 12706 | MER BAN (P F ) G ETES MER BAM [5) MR FLAM 35
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ANEXO 3

ACTIVIDADES ECONOMICAS RELEVANTES Y POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSONAS FISICAS
DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS
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ANEXO 3

ACTIVIDADES ECONOMICAS RELEVANTES ¥ POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSONAS FISICAS
DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS

WFOBLACICH EW EL SEGMENTG

TOTAL TOTAL GE TOTAL OF
FOBLACIOM, PADRES DE FAMILLA FOBLACKON CAFTACION POR CAPTACIGN FOR
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IMGRESOS B ?‘ﬁ ESTATAL ars 1.750 2050 4515 | WER BAM P F ) ERE ) MEH BAM (5] WER B (5]
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ACTIVIDADES ECONOMICAS RELEVANTES Y POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSONAS FISICAS
DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS
3] POELACION EW EL SECMENTD TOTAL TOTAL DE TOTAL OE
POBLACIOM, PADRES CE FAMILLS POBLACION CAPTACICH POR CHATACICH PFOR
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ACTIVIDADES ECONOMICAS RELEVANTES Y POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSONAS FISICAS

DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS

ANEXO 3

SRAT R et B R T Ll S S | e

ARl BRI TR R
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1,470 2530 J3ETe 4,430 MER HAMH I}F"F 1 tATTEE BIER BAN (5] MER BAM {5}
$3081,413 | $as1000 $T9350 | Sedeq | Santds | s167%8 252,250 $136,258
PEA EMPLEADMSZ 100)
Eg (ST ) BE13 1664 B T T ] wPOB 00
8125 T3 ATE 12,788 8,102 MER BAN P F] 42050 0 MER BAHN (3]
3 AT 260 F2019813 $330, 753 $333 400 B HEL | I56BES 4B Sa1
PEA ERPLEADM 145 500
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NOTA METODOLOGICA DEL ANEXO 3

ANEXO 3

EJEMPLO:
ACTIVIDADES ECONOMICAS RELEVANTES ¥ POTENCIALIDAD DEL MERCADO DE PERSOMNAS FISICAS
DE ALGUNAS DE LAS PLAZAS MAS IMPORTANTES DEL PAIS
[ i _ ACTIWIDADES ECONDMICAS = TOTAL DE TOTAL DE
T POBLACION % TOTAL CAPTACION POR CAPTACION POR
PLATAS AGRICOLA | IMDUSTRLAL | COMERCLAL | SERVICIOL GOE W IR AN AW AMID (MILE S | PORLACION PERSOHAS FISICAS | SUGHENTD MEDID
& E_] € | ® MERC BANCAR | [MILES DE Wi} [MILES (I NS}
W, FLAZA Ho ERTAR] (1) &1 =1 ] ] 1] [E] L] GET wesE ]
blazs [ PGHESCS, ey e 0T {8 (18 | MEREANPF) ) WMER BAN (3] MER i (5]
TOTALES| (5] i€ m ™ t1m 2t iy on o3 v 20
FEA EMPLEADS, [2B]] wiesoem POTENCIAL
2%
CELDAS  FUENTE: MERCAMETRICA 1994, ¥ CONSTRUCCION DN MARKET 1
(1 A (4)  TOTAL DE ESTABLECSAENTOS ROPORTADAS EM ESA ACTIVIDAD ECONINIC, PARLS LA PLATA 1554
(5p A (& MGRESDS TOTALES REPORTADAS EM ESA ACTIVIDAD ECOROMICA, AR LA PLAZA £ TEM (MLES DE$)
(o A (11)  MYEL DE ORGANSMOE GUEERNAMENTALES OUE RESIDEN EN LA PLAZA
N2} A (5] PROCENTAJES DE PCRLACIDN EM CADS MVEL SOCHECONONICD
(M5} A (17 PORLACITM EM EL MVEL SOOICECONDMICD A ¥ B [RESPECTIVAMENTE) QUE £S5 PAGRE DE FAMLIA [SUP FAMLIAS DE 4 FERSOHAT)
(18) PORILACION EN EL NIVEL SOOICECONCHICD © DUE S PADRE DE FAMILIA [SUP FAMLLLS OF 4 FERSONAST) ¥ CuE PODRA LTILZAR LOS SERVICIOS BANCARIOS (58%)
{15 POBLACHIN EM L MVEL SOCIDECONOIMICD 0 TUE ES PADRE DE FAMILIA (SUF. FAMILIAS 0 5 PERSONAS) ¥ OUE POORIA UTILEZAR LOS SERVICKIS BANCAREYS (15%)
{2m W0 TO B MILES DF 8 DEL MERCADD BANRCARKD EM EL revEL SOCIOECCHORGCD & | MERCADD BAMNCARID MIVEL A x W154 000 (SUELDD BASE PROMEDIO DEL MIVEL a7
i) MCHTO EH MILES DE HE DEL MERCADD BANCARE) EM CL EVEL SOQOECDRONMICD B { MERCADD BANCARED MIVEL A & NIZ4 00051 ELDO BASE PROMEMD OEL Rl B))
= MCHTCH EN MIES DE NI DEL MERCADCD BANCARID EM EL MVEL SDOIECOMONCD C | MERCADD BANCARID HIVEL A x 1510, 600] 5051 DO BASE PROMEDD DEL HIVEL C))
i) MOHTO EM MILES DE W3 DEL MERCADO BANCAREY EN EL MVEL SOCIOECONOMICS (1 | MERCADD BAHCARIO HIVEL A » HE3 BISUELDO RASE PROMEDID DEL HIVEL 0]
4] POBLACIOM TOTAL BN LA FLATA (MEES DFE HABITANTES)
= TOTAL DE POELACICOHN QUE ES PADRE DE FAMILLA ¥ QUE PODRLS UTILIZAR LOS SERVICIOS BANCARIOS (MERCADC BAMTARID)
=25) MONTO TOTAL BN 5 DEL MERCADC RAMCARD
=n MOINTS TOTAL EN § DEL MERCADD BANCARIC N EL SEGMETT O MEDSS (B ¥ T
28] TOTAL DIE POOILACION ECONOMCAMENTE ACTIVA EMFLEADA (CFFA EN MIE S DE HARTANTES}
=3 CALEICACKIN DE POTEMCIAL DE CAPTACION POR SEGMENTS MEDD

L e iy s, A
o ot S e ol BN . oy
axajmt apsidl

RAMDES FOR SECMENTO MEDID CALIFICALION DE PUTENGIAL DE
CAPTACION POR SEQMENTO MEDKD
TE 1 MILLOH £ ADELAMTE WU ALTO
C3E S0 000 HASTA 1 MILLOK ALTD
OiE 3200 000 HASTA, $400 000 BAIO
WIS DeE § 300 000 ATV B kD




ESQUEMA DE
DE AUTOFINANCIAMIENTO HIPOTECARIO

CARACTERISTICAS

$250,000 CREDITO UNITARIO
144 MENSUALIDADES
8% TASA DE GASTOS DE ADMINISTRACION
1,000 No. DE SOCIOS
2.50% DEL PAGO MENSUAL PARA RESERVAS
$2,755.42 MENSUALIDAD POR SOCIO
18.32% TASA DE INVERSION DE RECURSOS EN
MERCADO DE DINERO

Parab8 Hoja3 25/08/37
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ANEXO 4

TABLAS DE AMORTIZACION DEL AUTOFINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
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ANEXO 4

TABLAS DE AMORTIZACION DEL AUTOFINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
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ANEXO 4

TABLAS DE AMORTIZACION DEL AUTOFINANCIAMIENTO HIPOTECARIO
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ANEXQ 5
TABLA DE AMORTIZACION DEL CLIENTE

CARACTERISTICAS
150,000 CREDITO UNITARIO

144 MENIUALIDADEY
Bt TASA ANUAL DE GASTOS ADMINISTRACION

1.6% MENSUAL DE RESERVAS PARA PAGOS

$2,788.42 MENSUALIDAD POR 30CIO
1.20% COMIZION DE APERTUR 53,000
2.5% COMISION DE ASIGHACION DE CREDIT 85,250

750, RECET ; KT F
$4T 2 8178842 $47.21 $2.888.21 §1.64875 $1.035.48
$248271  32,754.42 .1 LN | B1.841.82 §1,048.29
§2458.228  42,795.42 [ E TN §1ea81 §1.834.84 §1,05337
$44073  $2.75542 121 §2 82801 W 82782 $1.060.39
$243,112 %2, 788.42 . §2,82821 $1.820.75 1,087 45
$LR045 32,78542 a2 $2.888 21 $1.81383 $1,074 58
$240870  92.755.41 T $2.888 0 §1,508 47 §1.081 74
$130 888 32.755.42 7 $2,888 21 $1,500,78 §1,088 95
$138.709  32.785.42 vt $2,688 21 $1,502.00 $1,008 21
$237,700 93, 758.42 paT 2 $2.088 1 $1,584 80 $1,10352
18800 4278842 AT §2.888 21 5771 $1,110.88
5480 5278842 &N §2,888 21 $1,568.97 5111828
$134371 §2,78841 AT §2. 808 11 $1,582. 47 $1,125.74
5110145 82,7554 1.1 5258821 31,554 87 $1.133.24
$132,012 82,7882 4721 §2.828.21 $1.54T.01 $1,140.80
230671 31.758.42 $47.21 §2.888 71 153880 $1.148 .41
$npBa2 1275542 arn §2.88871 $1.532.15 $1.158 08
fl8eaa 275543 AT s 11,504 44 $1.183.717
27503 5174842 $47.21 288801 $1.518.88 1753
$2183 5178442 a7 282850 41,508 87 $1.170.34
$115,167 82, 758.42 CES $2,888 24 §1,501.01 $1,187.20
113984 4275842 W $2.888 21 $1,483.10 118511
222,788 42.788.42 a7 2.8 §1,485,12 $1,201.08
$221588 8275842 i $2,688 21 NATTI $1,211.0
110358 S17S841 AT M $1,088 71 41,480 03 $1,210.18
219138 §1.758.42 s §2.888 21 §1,480 91 $1,227.30
217008 §1.788.42 a7 §2.888 1 $1.482.72 $1.235.48
S2I887T3  S17SE42 BATNM §2,888 21 1444 40 $1, 14372
15439 8175542 TN 2,888 21 $1.438 20 $1,252.01
14477 $1788 42 1N §2.888 21 $1,427 88 §1.260 38
12017 £2.758.42 $47.21 §2.888 1 141045 §1.288 78
148 S1TES 4 WAL 32,888 21 141099 $1.271722
$1037 $2.758.42 . §2.888 71 $1.402 .47 §1,285.74
$008s 275541 sATY §2.888 01 $1.343.90 $1.204 1
$I07.79 $1TSS.42 a1 $2.888.21 §1,3a8 27 $1.302 0a
200488 5278842 #4721 §2,088 21 11,378.48 131162
$205.177  52.758.42 . §2,888 21 1.08784 $1,320.37
200858 52.788.43 T $2,088. 31 $1,350 04 91,3297
20537 275843 WM 12,888 31 $1,350.18 .30
100,080 5275842 “rn §2,888 21 1,418 1,348 95
§109.847  92,755.42 i $2.888 11 $1,23228 $1,255.93
§ipa4nd  $2,75542 AT §2.888 21 $1,323.24 §1,384 97
8T 8275547 saTy §2.,888 21 $1,314.14 $1,37407
Hes 4T 5175547 s §2 88831 $1,304 08 $1,38323
B4 52758437 TN 42,888 21 §1,265.78 §1.392 .45
$EZETY  52.7RAMD §ar §2.888.21 $1,288 48 $1.401.73
$101,570 5275842 i §2.888. 21 127712 $1.411.08
$190,150 2,758,432 win §2,888 21 $1.207.72 §1,420,48
$180.738 275842 o §2.888.21 $1.25825 $1,420.98
§187.308  $2.78.42 1. §2.888 31 $1.248.72 $1.438 45
§185.888 5075840 W §2,88821 $1.239.12 §1.440.08
B84 420 9278842 a1zt $2.8821 $1,220. 48 §1.458,78
182981 81,7584 wn §2.888.21 1,218.74 §1,488 47
181,457 82,758.42 @ §2.888.21 $1.200.95 §1.478 28
$180014  52,758.42 W $2.884 11 $1,200 00 §1.488.12
$1Ta508 5275842 B $2.884.01 1180147 §1,458.04
$17T0e8 §1.788.43 AT §2,888.31 §1,180.15 $1,508 02
TS0 §2.TAS47 AT $2,888.21 H,170.43 $1,518.08
$Tap07 sS4 wATM $2,88821 $1,180.01 $1.528.20
$TIATe 9278842 TS §2,888.31 $1,140 82 Nns8xw
170835 s 75542 AT §2.888.21 $1,130.57 §1,548 84
$189387  §375847 M $288821 B,0284 #1558 97
87T 828 §1,755.42 M 52,5821 $1,118.85 $1,560036
§188.258  §275S47  sATIM $2,888 21 $1,108 39 $1,579.82
$IB4ETE  §275547  BAT M $2.688 21 $1,087 88 §1,500.35
eI Al SITESMI ATl $1,888 71 108725 §1,600 96
$I81,487  SLTER 4] pAT M $2.888 21 $1078.58 $1811.63
$159.878 5178542 “rn 28881 51,085 a4 §1,832 37
$158.253  $2.755.42 8721 $2.88821 $1,085.02 $1,633.19
$158.820 3275843 wn 288821 §1,044.13 §1,644 08
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L
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L]
104
105
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7
104
Ll
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111
112
13
14
1138
118
n?
118
18
120
i}
122
123
124
12%
128
1T
128
e
130
k]
132
133
1M
138
138
137
138
139
140
141
142
143
a4
145

CRECITG  PAGD

LUNITARID

1545
$153,321
§151 858
$143,578
§148 789
§148,590
144879
§143,158
$141,422
$133.877
$137.920
$138,151
113401
$132578
$130,774
$128,058
$127,128
125288
$123,438
$121,570
$119.892
§117,802
3115800
$113.084
$112,085
$110,114
$108,180
$108,183
$104,213
$102,118
$100,213
68 152
68,158
112
$02,051
$45.978
347,588
$54,788
80,880
1.5
$79.2684
77,238
$75.082
§T2874
§70.872
84,455
88,123
$iaTe
L ARAE]
$55.438
$57,148
$54.009
$52.518
$50.178
AT 824
A
#4070
40,089
$38.2%1
$35.818
$33,348
$30,803
284
25922
$23,407
$20875
§10,328
15,780
$13,178
410,578
§7.058
$5.323
32870
(32

L] TIZACI
PARA PAGO 3/ RESERVAS DE CAPITAL
1,75542  WITN $2.888 71 $1.033.47 Y1 655 04
$1,78842 AT $1.588.11 $1022.14 §1,666.07
$1,78542 AT $2.888 71 101103 $1677.18
$2,75542 AT $2.888 1 $500 85 §1,688 38
$1,75542 TN $2.588. 1 $588 55 §1 699 82
$i,75542 AT $2,888.21 $577.28 $1.71085
$2,75542 AT $2.888 1 $065 88 $1,722.35
$2,75842 AT $2.888.21 $554 38 $1,73384
$1,75542 AT 1288 $542 82 $1.745.38
$21,755.42 M7 §2.888.21 03118 $1,757.03
178542 AT $2.888 21 $01947 §1.768.74
$275542 TN $188 11 §007.87 $1.780 54
278542 AT $2.888 805 MO §1.782.41
$275542 W $2.888.21 $883 84 $1.804 35
$1,78542 AT $2.888 21 $a7183 31,816,238
§2,755.42 T 52888 71 85572 3182849
275542 AT §2.88821 847 53 §1,840 88
$2,78542 AT $2.888 21 435 28 $1.852.85
$1T8542 T §2.088 21 $422 00 41,8851
$2,75542  MIN $2.58821 $410.47 $1.877.74
1278542 WY §2888 §TRTRS $1.890.28
1175542 T §2.08821 478535 #1907 88
$2T5542 4124 §2.888 21 $772.88 $1.91555
275542 M §2,888.21 75004 $1.928.32
§2,75542 AT §2,888 21 74T 04 $81.17
$2,75542 84131 §2.808 11 $7T08 $1.954.12
275542 WY §i,588 21 $721.07 $1.987.14
$2.75542 W1 §2,888 21 $707.85 §1.580.28
$1.75542 AT $2.888 21 B854, 75 $1.960.48
$2,75542 I 12,888 21 521 48 $2.008.75
$2.TEE 42 AT 12,888 21 $488 08 $2.020.13
$2,75542 I $2,888 21 $444 87 $2,011.59
$2.75542 W7 42,888 21 i 1.08 $2,047 18
$2,755 42 . $2.858 21 $427.41 $2.080 B0
$2,758.42 TR $2,588 21 w1187 $2.074 54
$2.755 42 W B8 2 596 84 §2,088.27
$2.755 .42 8 $2,888 21 $5a592 §2.102.20
$1,755 42 1.0 $2,888 21 $571.90 1211801
$2,785 42 L §1.88811 $557.80 $2,130.41
$2.788.42 7.1 $2,588 21 $543.59 $2.144 82
§2,785 42 7.1 $2,888.21 $523.20 $2,158.81
2,755 42 47131 $2.m88 21 514,90 $21730
$2,755.42 . 52888 21 $500.41 $2.187 80
$2,755 42 a1 $2.588.21 45 83 $2,202.38
$2,785 42 T $2.888 21 | TE AR 221708
§2,755 42 4721 $288 458,37 $2,201.84
§2,755 42 $47.21 §2.58871 i1 40 $2,248.72
§1,758.42 o 1288821 $428 51 $2,281.70
§2.755 42 wur.a $2.888 21 41143 §2278.78
§2.785.42 T $2.888.21 $308.25 $2,291.98
$2.788 42 W $2088 11 $280.07 $2,307.24
$2.758 42 T2 2,088 21 $385 50 $2,222 82
$2.758 .42 121 1288821 $350.11 $2,338.10
$2.755.47 W 42,888 21 $334.52 §2.352.89
1275542 8471 2.8 31883 §2,260 38
$2,755 42 4721 $2.888 21 $301.03 $2,38518
§2,755.42 1. §2.888 21 28713 $2,401.08
§2, 7558 42 ®ur. $2.588.21 $271.12 §2417.00
$2,758.42 $47.21 288821 $25501 $2,43320
42, 75542 1.1 $2.888.21 e $2.449.47
12,755 42 1.2 s28.21 $222.48 $2,465,75
$1,755 42 1.1 $2888.21 $208.02 $1,482.19
$2,755 42 #4121 28821 18947 $2.498.74
$2,755.42 #4121 52,888 21 TN $2,515.40
42,755 .42 #7121 §2.88821 15805 $2.532.17
12,755.42 R $2.88811 $138.18 $1.540.05
$2,75542 ML 1258821 12217 §2.558,04
§1,755.42 $4T.01 §2.588 0 $105 08 $1.583,15
§2,785.42 $47.21 $2,588.21 4784 $2.500,37
1175542 $ATNY f2aa $70.51 $2817.70
$2,75542 #TY 42,888 21 $53.08 $21835.15
75842 AT 12,8801 $35,48 $2852.12
1TS54 AT 12888 11 $17.80 $2870.41

ANEXO 5
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ANEXO 6

APORTACIONES MENSUALES DE LOS SOCIOS

CARACTERISTICAS
250,000 CREDITQ UNITARIO
144 MENSUALIDADES

B% TASA ANUAL DE GASTOS ADMINISTRACION
25% MENSUAL DE RESERVAS PARA PAGOS

$2,75542 MENSUALIDAD POR S0CIO
1,000 S0CI05

W - LN e L R ==

EHCEEELELLERLEEELUEREDHZEY

3|

No. DE CREDITO

S0CI0S INSOLUTO
200 $50,000,000
400 $99 482 358
B00 §$148 716,823
BOO $157, 762,009
1000 §246,506 521
1000 $245,218,955
1000 $244 165538
1000 $243 105,088
1000 $242,037.588
1000 $240 962 962
1000 $239.881,172
1000 $228 792170
1000 $2a7 695907
1000 $238 5592 337
1000 $225.481 409
1000 $234 383 075
1000 $233,237 265
1000 $232,103,991
1000 $230 963 140
1000 $229, 814 8BS
1000 $228 858 572
1000 $227 454,753
1000 $226 323,174
1000 $225,143,788
1000 322395858
1000 $222 781 368
1000 $221,558,233
1000 220 347 078
1000 $215.127.843
1000 $217 900,431
1000 218,664,951
1000 $215421.174
1000 $214189,105
1000 $212.008 6839
1000 $211,838,870
1000 $210,382,592
1000 $209,078 800
1000 $207,782,435
1000 §206,473, 441
1000 5205187, 781
1000 $200,847 238
1000 $202 518 108
1000 $201,180,018
1000 $109,833,009
1000 108 477 019
1000 $157,111,983
1000 $195 737858
1000 $154,354 587
1000 $1592 962 055
1000 $191 560,258
1000 $150,145,118
1000 $188,728 567
1000 187,208, 548

PAGOD TOTAL DE RESERVAS INTERESES AMORTIZACIONES

UNITARIO APORTACIONES FARA PAGOD
§$2.755.42 $551,083.08 11344105
$2.75542  $1,102,188.12 §26,882.10
§2.75542  $1.653.249.1% $40 32315
$275542 220423225 $53,764 20
§2.755.42  $2.755415.0 $67T 20525
$275542 $27554150 $67,205.25
$275542 $2 7554150 $67 20525
§275542 27554150 $87,20525
$2.75542 7554150 $ET 20525
$2.75542 $27554150 $67,205.25
§2.75542  $2755415 3 $67,205 25
$2.75542 $27554150 $87 20525
$275542 R2T755415 3 $87.205.25
$2755.42 27554153 $67.205.25
§275542 3275541531  $67.20525
$275542 3275541531 $87, 205,25
$275542  $2755415 M $87. 20525
$275542 3275541531 $67. 20525
$2.75542  $2755415.1 $67.205.25
$2.75542 3275541521  $67,20525
$2,75542  R27554150 67,205 25
$275542 3275541501 $67,20525
$2,75542 3275541501 $67. 20525
$2,75542 R 75541531  $67. 20525
3275542  SL7S5415.3 $67,205.25
$275542 3275541531  $67.20525
§2.75542  J2755415.3 $67,205.25
§2,75542  $2,755415.0 67,205 25
$2.75542 3275541531  $67,20525
$2,75542 5275541531 $87 205,25
9275542 3275541531 387, 20525
§2.75542 5275541531 $567,205.25
$2.75542 327554153 $67, 205,25
5275542 S275541631 67205725
275542 327554150 $67.205.25
$275542 327554150 AT 20525
3275542 27554150 $67 20525
$275542 327554150 $67.205.25
$2755.42 275541531 AT 20525
§2,755.42 527554150 $87,.205.25
§2,755.42 $2755415.0 $67,205.25
§2755.42 J2755415.0 $67.205.25
$2,755.42 3275541501 $87.205.25
§2755.42 3275541501 36T 20525
§2755.42  §2,755.415.31 $87.205.25
$275542 $2,75541531  $87.20525
§2,755.42  $27554150 $67 20525
$§2,75542  $2.755,415 $47 20525
§2,755.42  $2755,415.H 38720525
§2755.42 $2.755415.M $87 20525
275542 527554150 $67 20525
3275547  B27554150 $67, 20525
$2,75642 $275541531  SET 525

DEL PAGO
$0.00
$328,749.05
$658.11215
§385.080 06
$1,210,643.47
$1,834 758303
$1 82777025
$1,820,700,65
§1,813,583.82
$1,606. 418,75
$1,5085 207.81
$1,581 547 B0
$1,584 63938
$1,577,282.24
41,565, 876,06
$1,582,420.50
155451524
41,547 359 54
$1,538,754.27
$1,532,097.90
$1,524 330 .48
§1,518,831 89
$1,508.821.18
31,500,958 57
$1.483 04358
31, 48507578
41,477,054 89
§1,468 580,52
§1,460,852.32
$1.452 BE5.54
$1,444 43201
$1,436,141.18
§1.427,754.03
$1.410,351.26
$1.410,532.47
$1.402.417.28
$1,3583,84533
$1.285 21623
§$1.378 528 61
$1,367,785.07
$1,358 982 24
$1,350,120.72
$1,341,200.12
$1,332 220,06
$1,323,180.12
$1, 1407292
$1,304,515.06
1,295 8597 12
$1,288, 413,70
§1,277.0688 28
$1, 267 660.78
$1,258,190.45
§1,248,656 98

DE CAPITAL
537 642
$745 535
5554814

51185488
§1.377 567
1053417
$1.060 440
$1,067 509
$1.074528
$1,081,.730
1,085,002
$1,096 262
$1,103.571
$1.110528
$1,118,334
§$1,125730
$1,133.295
$1,140,850
$1,148 456
51,156,112
$1.163.6820
$1.171.578
$1,175,389
§1,187,251
$1.195,166
31,2031
$1.211,155
$1.215,230
$1,227 358
$1.235 540
1.243.7T7
§1,252 068
$1,280 418
1,268 815
$.2mam
$1,285733
$1.,294 365
$1,302994
$1,311,660
$1,320,425
$1,329.228
31,338,088
31,347,010
$1,355990
$1,365,030
$1,374130
$1.383.29
$1,382513
§1,401 796
$1.411,142
$1,420 645
§1.430,020
$1.435,553
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ANEXO 6

PER. No. DE CREMMTO PAGD TOTAL DE RESERVAS INTERESES AMORTIZACIONES
50CI0S INSOLUTO UNITARIO APORTACHINES PARA PAGO DEL PAGO DE CAPITAL
54 1000 §185.858 995 $2,73542 3275541531 BT25  §1,239055.96 51,445,150
55 1000 $184 409 844  $275542  $2.785415.0 $87.205.25 51,229,258 96 $1,458 811
56 1000 $182.951.033 §2755.42 27554150 $87. 20525 1,21587158 §1,488 537
57 1000 $181 482,407  §275542 82755 4151 720525 §1 209883 §1 478,327
55 1000 180,004,170 $275542 427554150 $67.205.25 §1.200.02780 §1.488 182
] 1000 §178,515,368 $275542 B2TSEAIS N I 20525 $1.130106 59 §1.433.103
&0 1000 T BB 275542 27554150 6720525  §1,180119.23 §1,508,061
61 1000 $175,509, 754 5275542 3275541530 $67.205.25 $1170.0685.29 $1.518,145
62 1000 $ITA991 648 $275542  $27854150 $67.205.25 §1,15984433 $1,528 268
B3 1000 $172,463 383 $273542  E2.75541501 $67.205.25 $1,148,7558% §1,530,454
B4 1000 $170,524 929 278542 E2755415 0 T 20525 $1.139495 53 §1.548.711
65 1000 $169. 378218 §2,75542  §2.755 41531 $ET.205.25 3112817475 $1.559.038
&5 1 000 $I187,817,183  $275547  §2,755.415.0 6720525 §1,118.7E1.22 1,569,429
&7 1000 §166 247754  §275542 5275541501 720525 $1,108. 1836 §1,579 897
B3 1000 5164 667 863 $275542 527554153 720525 §1,097.785.75 $1,530.424
] 1000 $182,077.438 $275542 527554150 6720525 5108718202 §1.601,027
70 1000 $161 4TE 411 $275542  §2,755415.31 $67,20525 81,078,509 41 $1.611.701
T 1000 $155 8684 710 $275542 $2755415 0 $6T 20525 $1.085784 74 §1,622 445
12 1000 §153 242 285 3275542 327554153 $6T 20525 51054343 43 31,633,262
73 1000 §156.609,003 $275542 $2,755 4151 $8T 20525 5104406002 31,644,150
74 1000 $154 964 853  §2.75542 527554154 ¥TA0525 $1.035093.02 §1,655.111
75 1000 $153.309,742 275542  §2,75541531 BT 535 0208455 $1,666.145
T8 1000 $151,840 587 $2,75542  §2T7S5415 6720525  $1,010957.32 $1,677.251
i 1000 $145. 968 345  $275542 $2.75541330 TS 2 $599TTI63 41,868 434
Ta 1000 $148 277910 5275542  42755415W $E7. 20525  $588513.40 §1,659 651
T4 1000 $148 578,219 $275542 $2755415M WT 205 978813 $1.711.022
L] 1000 5144887158 $2,755.42  §27554150 $ET 525 §965781.32 $1,722.429
L:1] 1000 $143 144 7B8 275542 5275541534 $67 20525 3954798 48 $1,733,912
a2 1000 §141 410,857 §275542 5275541511 $E7 20525 394273605 $1.745471
63 1000 $119 665388 §275547 2755415 T 20525 38110257 $1.757.107
B4 1000 §137,908 273 §275542  $2785415 M $AT20525 391538852 $1.788822
85 1000 $138 133 457 $275542 J2TSS A5 $67 20525  §30759618 31,780 614
B& 1000 §134 358 844 §2.75542 §2,7554150 $87 20525  $855 7562 §1,792 454
87 1000 $1232 588 355 §275542 327554053 $87.20525 3B8ATTET] §1,804 434
B3 1000 $130,781,925 §275542 327554150 120525 8T, 74818 $1.818 484
B3 1000 $128 945 461 §2755.42 327554151 $67 20525  BAS96M 4 $1.828,574
50 1000 $127.118,887 §275542 52 TES 4050 T 20525  B4T a5 §1,840 754
1| 1000 B 276123 $2.75542 2755415 720525 BB35T415 $1,853.038
92 1000 23 423 087 §275542 52755415 5720525 MAZZA20SA 31,565 348
83 1000 $121 557 698 $2,75542 527554150 $T20525 $81028465 31,877,825
a4 1000 315,873,872 §2.75542 52754150 BT 20525  §797.865.62 $1,890,344
95 1000 $117.789.528 3275542 R TS54150 T 20525 §TES 8352 51,902 947
o 1000 $115 685,581 §275542  §2,755415.0 $87 20525  sTTRSTT.AN $1,915631
ar 1000 $113,570 5344 $2.75542 52754153 720525 §758.80632 $1,528 404
58 1000 $112.042 545 §2.75542 §2755 4153 T8 Y48F0 X0 $1.847 ;w0
=] 1000 $110.101,285 $275542 2755415 $T20525  $T3400857 §1,954. 201
100 1000 $108,147 084 $2,75542  $2755415. SAT2052%  §T2038058 31,967 230
v ] 1000 $106,175 854 §2,75542  §2755415.0 720525  §707 656D $1,380 344
102 1000 $104, 199 510 $2,75542 27554150 $8T 20525  $E0488340 $1,9903 547
103 1000 $102,205 983 $275542 527354150 6720525  $68137109 §2,006 837
104 1000 $100,199 128 $275542 327554153 TS5 $AETHG4 1T 2,020 118
105 1000 358178910 §2.75542 327554151 8720625  SES4528 07 $2033 684
108 1000 4§04, 145 228 $2,75542 R.TS54150 $ET20525  $640.565.18 $2.047 242
107 1000 $54,097 584 §275542 $2.755415. ) T 20525 $27.21990 $2.060.850
108 1000 $52.037.004 $2,75542 B2.755415 $ET20525  $613580863 $2,074.829
109 1000 380,962 485 $2.75542 $2.7554150 ST 20525 359974977 $2,088 460
110 1000 $47 674,005 §2,755.42  $2755 4150 $ETI05 25 $5BEE2ATO $2,102.382
111 1000 85,771 621 $2,75542  B2TSS 45 $ET 20825 57181080 $2.116,359
112 1000 $80.655 222 3275542 527554153 $ET 20525  $557,T01 48 §2.130.509
113 1000 1524713 275542 27554150 $ET20525  §543.48809 2144712
114 1000 $75,380,001 275542 57554151 BT20525 $526,200.01 $2.155,010
115 1000 377220991 §2,75542 S 755415 Wr20525 351480861 $2.173,403
118 1000 §75,047 588 §2,75542  $2.755415.3 BTH525  $S00MTIE $2.187.833
17 1000 $72659 605 3275542  $2.755415.3 BT 20525 KA $2,207,478
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| PER. No.DE
S0CI0S

118
19
120
12

122
123
124
125
126
127
128
129
130
M

132
R
134
135
138
137
138
133
140
141

1432

143

144

145
145
147
148
149

ANEXO 6

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000

1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
1000
800
600
400
200
4]

CREDITO
INSOLUTO
§70.857.218
$68 440 054
66,208,111
$E0.5681 283
481,699 487
$55 402 807
$57,130,548
354,823,208
$52,500, 488
$50.182 279
$47 508 484
§45,408 597
053714
$40 852529
$38 735 308
$35 802 028
333,352 458
430,838 538
328,404 339
425,305,491
323,389,584
$20.857, 707
$18.308 545
$15,742 305
$13,158,135
510,558 652

57,540,833

§5,305.562
32,180, 364

1,598,707

$534.081

30

PAGO TOTAL DE RESERVAS
UNITARID APORTACIONES PARA PAGO
$2, 75542  $2T7554150 $47 20525
$275542 §275541531  $47.20525
§275542  §2,758 4153 $47 205.25
§275542 $2.7554153 387 20525
5275542 3275541501 AT 20525
$2,755.42  $27554150 347 20525
$2,75542 27554150 $47.205.25
$2.755.42 327554153 $87,20525
$275542 527554150 $87 20525
275542 $27554150 $67 20525
$2,755.42  $2,755.4150¢ $A7 20525
$2,755.42  $2755 415 6T, 20525
4275542  S2.TS5 41531 $E7 20525
275542 $27554153 X5
$275542 27554151 $67,205 25
§2,75542 $2755415 720525
$2755.42 §2 7554150 87 205 25
$§2,75542 $2,755415M $7 205,25
$2,755.42 527554153 $87.205.25
$275542  $27554150 $87T 205,25
$2.75542 32755415 387,208,275
§2.755.47 §2.755 4153 $67.205.25
§275542 $2755415 $87.205 25
$2.75542 527354150 67 20525
$2,755.42 2755415 SET.205 25
275542 $2755415 $87,205 28
$2.75542 $2TES45M $ET 205.25
$275542 4220433225  $51TE4 20
$275542 3185324515 4032315
$275542 §1,102.18812 $2688210
§275542  §551,083.08 $13,441,05

$0.00 $0.00 $0.00

INTERESES AMORTIZACIONES

DEL PAGOD
$471,048.11
$458 267 03
$441 387 41
$406 408 53
$411,329.91
3961501
$380 87032
$365,488 05
$350,003 24
$134 41518
$318, 72323
$302,928.65
§287.024.76
$271.046.88
$254.902.24
§2M8 85018
$222 34559
$205910.82
$188,362.26
$172,703.27
$155532.23
§135,051 38
122056 99
§104 545 30
6772758
§70,391.01
$52,930.89
$35.370.41
$21,268.10
$10.858.05
$3,560.54
.00

DE CAPITAL
$2.217.182
$2.231 543
§2246 823
42,261 BOY
$2,276 880
§2,252 050
$2,307.340
jaanTa
$2,338,207
§2353,79%5
§2 369 487
$2.385 283
$2.401,185
$2.417 193
$2 433308
§2,445 530
§2 465 B&D
$2,482,2949
$2.458 A48
$2515507
$2.532.217
$2.545 155
$2566 153
§2.583,261
$2 600 482
$2E17 18
$2635 271
$2,115,198
41,501 857
41,064 628

$534 081
0
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TASA DE CETES A 28 DIAS
(PROMEDIO MENSUAL)

CETES/28 1388 | 1989 | 1990 | 1991 | 1992 1993 1994 | 1995 | 199 1397 |
ENE | 150.88% 50.70% 42 73% 23.64% 15.31% 16.00% 10.22% 36.32% 40.08% 23 557
FEB 153.52% 48.T4% 45.07% 23, 10% 14, 56% 17.82% 5.503% A5 50%, 35,12% 19.80"%
MAR 96.48% 47 96% 46 76% 21.88% 11.78% 16,98% 10.79% T4 50% 40.56% 21,16%"
ABR £3.50% 50,38%  43.78% 21,24% 12.65% 15.98% 16.33% 73.49% 33.86%

MAY 50.97% 53.81% 34.85% 18,85% 13.78% 15.23% 16.33% 54.20% 27.38%
JUN 39.71% 56.62% 32.21% 18.06% 15.52% 14.91% 16.17%  43.38% 28.79%
JUL 40.38%  40.78% 30.28% 17.90% 16.11% 13.66% 16.54% 38.72% 30.40%
AGO 41.53% 33.90% 29.51% 16.48% 16.78% 13.59% 12.78% 34 56% 25.20%
SEP 41,83% 35.41% 30.22% 17.93% 18.09% 13.76% 13.43% 34 49% 23.30%
OCT 44.74% 38,14% 28.03% 17.70% 19,30% 12,80% 13.74%  44.16% 27.03%
NOY 49.45% 36.20% 24 82% 16.62% 18,15% 14.13% 1369%  5561% 29 57%
DIC 5228%  40.55%  25.99% 16.65% 16.88% 11.44% 1851%  4RB62% 27.23%

FUENTE MERCADG DE DINERD | BANCO LINICN.

* DATO DE LA PRIMERA SEMANA DE MARZIO

CUTTEY AL IVBATTA (e0RET
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INFLACION MENSUAL EN MEXICO

INFLACIO | 1997 | 1996 [ 1995 | 1994 | 1993 | 1992 [ 1991 [ 1930 | 1989 | 1988 [ 1987 [ 1986
Ene 257% 3.59% 3.76% 0.78% 1.25% 1.82% 255% 4.80% 240% 1550% 8.10% 8.80%
Feb 233% 4.25% 051% 0.82% 1.18% 175% 2.30% 1.40% 8.30% 7.20% 4.40%
Mar 2.20% 5.90% 051% 058% 1.02% ° 1.43% 1.80% 1.10% 510% 6.60% 4.60%
Abr 2.84% 7.96% 0.49% 058% 0.89% 1.05% 150% 150% 3.10% 8.70% 5.20%
May 1.82% 4.18% 0.48% 0.57% 0.66% 098% 1.70% 1.40% 1.90% 7.50% 5.60%
Jun 163% 3.17% 050% 056% 0.68% 1.05% 220% 1.20% 200% 7.20% 6.40%
Jul 1.42% 2.04% 044% 0.48% 0.63% 0.88% 1.80% 1.00% 1.70% 8.10% 5.00%
Ago 1.33% 1.66% 0.47% 054% 0.61% 073% 170% 1.00% 0.90% 8.20% 8.00%
Sep 1.60% 2.07% 0.71% 074% 0.91% 0.96% 1.40% 1.00% 0.60% 6.60% 6.00%
Oct 1.25% 2.06% 0.53% 0.41% 0.68% 1.16% 1.40% 1.50% 0.80% 8.30% 5.70%
Nov 1.52% 2.46% 0.53% 044% 0.83% 248% 270% 1.40% 130% 7.90% 6.80%
Dic 320% 326% 088% 0.76% 1.42% 2.35% 3.15% 3.40% 2.10% 1.48% 7.90%

[ ANUAL | [ 27.70% [ 51.97% | 7.05% [ 8.00% [ 11.90% [ 18.80% | 26.45% | 19.70% | 51.70% [159.60%]105.70% |

FUENTE: MERCADO DE DINERO, BANCO UNION

INFLACIO.XLS INFLACIO 06/03/97
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ANEXO 9

REGLAS GENERALES A LAS QUE SE SUJETAN LAS SOCIEDADES DE
INFORMACION CREDITICIA A QUE SE REFIERE EL ARTICULO 33 DE LA
LEY PARA REGULAR LAS AGRUPACIONES FINANCIERAS

« ,Cudles lafinalidad de la formacion de las sociedades de informacién crediticia?

La presentacion del servicio de informacién sobre operaciones activas y otras de
naturaleza andloga, realizadas por entidades financieras,

e ,Quiénes regulan a estas sociedades?

» la Secretaria de Hacienda y Crédito Plblico
» |a Comisidon Naclonal Bancaria

» ;Quiénes pueden ser usuarios de las Sociedades de Informacién?

Las personas fisicas y morales, asl como las autoridades administrativas y judiciales
en el ambito de sus respectivas competencias.

* JEn qué casos las sociedades pueden prestar sus servicios?

A aquellos usuarios que cuenten con autorizacion expresa y por escrito de cada uno
de los sujetos investigados, conteniendo su firma autégrafa, en donde debera contar

de forma fehaciente que conocen la naturaleza y alcance de la informacion que se
solicitara.

» Causa de la inhabilitacion para empleo en el Sistema Financiero Mexicano

La comisién, oyendo previamente al interesado, podra inhabilitar para desempefiar un
empleo, cargo o comision dentro del sistema financiero mexicano, por un periodo de
seis meses a diez afios, a aquellos funcionarios 0 empleados de las sociedades que,
de cualquier forma, cometan alguna violacién a las disposiciones relativas al secrefo
bancario, sin perjuicio de las sanciones a que se hagan acreedores conforme a la ley
u otros ordenamientos legales, dichas personas estaran obligadas, ademas, a reparar
los dafios y perjuicios que se hubieran causado.

« Informacion solicitada por autoridades
Las autoridades judiciales y las autoridades hacendarias federales en materia fiscal,

podran solicitar informacion a estas sociedades aun sin contar con autorizacion del
sujeto investigado.

Fuente: Resumen del documento publicado por la Secretarie de Hacienda v Crédito
Piblico en ¢l Diario Oficial de la federacion emitido el |5 de febrero de 1995
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Autorizacidén para formar una Sociedad de Informacidn

Para organizarse y operar como Sociedad de Informacion Crediticia se requerira
autorizacion del Gobierno Federal, que compete otorgar discrecionalmente oyendo la
opinién de Banco de México y de la Comisién, por su naturaleza, estas autorizaciones
seran intrasmisibles.

* Requisitos para constituirse como Sociedad de informacién Crediticia

Relacion de accionistas indicando el capital que cada uno de ellos suscribira y
pagara; en su caso, sus curriculum vitarum.

Relacién de los consejeros y principales funcionarios de la sociedad, incluyendo a
aquellos que ocupen cargos con la jerarquia inmediata superior a la del Director
General, asi como su curriculum citarum.

. Proyecto de estatutos.
. Programa general de funcionamiento, que comprenda por lo menos:

e La descripcién de los sistemas y procesos de recopilacion y manejo de
informacion

» Las caracteristicas de los productos y servicios que prestaran a los usuarios
» Las politicas de prestacion de servicios con que pretenden operar

¢ Las medidas de seguridad y control a fin de evitar el manejo indebido de la
informacién

» Las bases de organizacion

+ El programa detallado de inversion a tres afios y

« El calendario de apertura de oficinas y plazas en que se ubicaran y
= Lademas informacién y documentacion que le solicite la Secretaria.

» ;Quienes pueden operar como Sociedades de Informacién Crediticia?

La sociedades anonimas mexicanas que rednan, a satisfaccién de la Secretaria, las
caracteristicas siguientes:

e Que los accionistas, consejeros y principales funcionarios, de los dos niveles
superiores de la sociedad, sean personas de reconocida calidad moral y tratandose
de los ultimos, que cuenten con la capacidad técnica necesaria,

« Que cuenten con los sistemas y demas elementos que les permitan la adecuada
realizacion de sus objetivos.

» La participacion de la inversion extranjera no podra exceder al cuarenta y nueve por

ciento del capital social pagado de estas sociedades, excepto cuando se cuente
con la autorizacion de la secretaria, sin perjuicio de lo establecido por la Ley de
Inversién Extranjera,

i 1 8 111

Fuente: Resumen del documento publicado por In Secretaria de Haciendn y Crédito
Pablico en el Diario Oficial de la federacidn emitido el 15 de febrero de 1995
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ANEXO 9

* Politicas o criterios de operacion

» Las sociedades no podran establecer politicas o criterios de operacién que

restrinjan, obstaculicen o impongan requisitos excesivos para proporcionar o recibir
informacion.

No podra negarse el caracter de usuario a ninguna persona que reina los
requisitos establecidos en la regla tercera, salvo lo dispuesto en el cuarto parrafo
del articulo 33 de la ley. Al efecto, solo se considerara que una persona no
proporciona informacion a las sociedades para la realizacién de sus objetivos en los
términos del citado cuarto parrafo del articulo 33 de la ley, cuando dicha persona
realice efectivamente operaciones activas y no proporcione informacion sobre las
mismas a la sociedad.

Las sociedades no podran impedir a sus usuarios que proporcionen o soliciten
informacion a otras sociedades. Las sociedades tampoco podran establecer limites
cuantitativos al nimero de consultas que pueden realizar los usuarios.

* Intercambio de informacidn entre las SIC

« Las sociedades podran intercambiar o proporcionar informacién con ofras

socledades constituidas conforme a las presentes reglas, sin necesidad de contar
con la autorizacion de los sujetos investigados.

Sin perjuicio de lo anterior, una sociedad podra solicitar a ofra sociedad que le
proporcione su base primaria de datos, estando esta ultima obligada a hacerlo, en
este caso la sociedad que haya solicitado la base primaria de datos correra con
todos los gastos en que incurra por la realizacion de dicha transaccion.

Para los efectos del parrafo anterior, se entendera por base primaria de datos
aquella que se conforme con la informacién que proporcionen directamente los
usuarios a las sociedades, en la forma y términos en que se reciba de aquellos y
que se refiera a clientes en cartera vencida, de acuerdo a las reglas o, cuando
estas no existan, a los usos y costumbres, aplicables al tipo de usuarios de que se
trate, asl como a clientes con operaciones fraudulentas, es decir, los archivos de
informacién negativa.

» Como nace el Buro nacional de crédito

De la fusién de CICSA y Transunion de México

» Base de datos

» El Buro nacional de crédito, vende el software a las empresas para su explotacion

y/o conecta en red para su consulta.
s Asimismo se integra la base de usuarios de crédito que tiene cada banco.

s Se actualiza mensualmeante

Fuente: Resumen del documento publicado por |a Secretaria de Hacienda y Crédito
Piblico en ¢l Diario Oficial de la federacidn emitido el 13 de febrera de 1933
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* (En que tiempo después de haber liquidado el adeudo un cliente deja de aparecer
como cliente moroso?

» Después de cinco afios

Fuente: Resumen del documento publicado por la Secretaria de Hacienda y Crédite
Piblico en ¢l Diario Oficial de la federacién emitido el |5 de febrero de 1995
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