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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La investigacién surge de la inquietud acerca de cdmo va el desarrollo del sector de las
microfinanzas en México, debido a que hoy en dia existen instituciones microfinancieras
autorizadas y no autorizadas; y no existe una figura juridica especifica de Instituciones
Microfinancieras (IMF) dentro de la estructura del sistema financiero, ni tampoco hay una
asignacion regulatoria de las actividades microfinancieras, entendidas como la prestacién de
servicios financieros integrales a las poblaciones de bajos ingresos o a un tipo de entidad
especifica. Existen cuestionamientos respecto a los beneficios dentro del sector de las
microfinanzas que podrian ayudar a entender en parte, el funcionamiento del sector de las
microfinanzas en México. Nos ayudaria a entender porque es de gran interés para los
inversionistas privados el mercado microfinanciero; ademdas de saber porque las instituciones
microfinancieras no se quieren regular y porque prefieren establecerse bajo cierta figura
juridica.

En la actualidad, una porciéon significativa de la poblacién en las economias en desarrollo se
encuentra en estado de pobreza y con un reducido o casi nulo acceso a servicios financieros
(Vera, Vivancos y Zambrano, 2002). Igualmente, un segmento de microempresarios ven
perjudicadas sus oportunidades de acceso a préstamos bancarios. En México existe un alto
indice de pobreza con mas de 52 millones de personas en estas condiciones; de las cuales en su
mayoria, demandan servicios financieros que los ayuden a salir de su condicién social, pero
lamentablemente, no todos tienen acceso.!

Esto ha llevado a las instituciones microfinancieras en México, que abarcan desde los Bancos
comerciales, Compaiiias financieras con algunos clientes microempresariales y a las ONG a
conceder servicios que demanda esta parte de la poblacién como créditos, ahorro, seguros,
entre otros no menos importantes.

Durante los ultimos afios, los cambios drasticos en el sector financiero en la mayoria de los
paises de América Latina e incluyendo a México, han aumentado la competencia y creado
nuevas oportunidades para la expansion de las microfinanzas. La participacion del sector
comercial privado en las microfinanzas esta creciendo, mediante la creacién de instituciones
crediticias formales e informales que se establecen bajo ciertas figuras juridicas que les permite
operar brindando servicios financieros a la poblacion que se encuentra en condiciones de
pobreza.

! CONEVAL. Las mediciones de pobreza reportadas por el CONEVAL para el afio 2010 permiten, por
primera vez, evaluar los cambios en la situaciébn de pobreza de la poblacion mexicana en sus
dimensiones econémica y social para cada entidad federativa y para el pais en su conjunto. La
informacién da cuenta de las variaciones en la pobreza a lo largo del territorio nacional: el hecho de que
52 millones de mexicanas y mexicanos se encuentren en situacion de pobreza, y 11.7 millones en
condicién de pobreza extrema, permite dimensionar la magnitud de los desafios que enfrenta el Estado
para erradicar la pobreza, especialmente en las regiones y los grupos sociales mas desfavorecidos y
rezagados.



El microfinanciamiento, en otra época era un acto de confianza colosal para muchos gobiernos y
donantes, y hoy en dia es considerado un negocio viable. Las microfinanzas parecen constituir
un nicho interesante para un pequefio grupo de inversores en mercados emergentes, pero el
desarrollo comercial de las microfinanzas sigue en fase incipiente. El centro del
microfinanciamiento estd empezando a trasladarse del mundo de las organizaciones sin fines de
lucro a los inversores privados, y la industria parece tener posibilidades de crecimiento.

En todo el mundo, el desarrollo de la industria de las microfinanzas es objeto de una gran
discusidn, debido a los cuestionamientos sobre su verdadero impacto para mitigar la pobreza, y
por los efectos indeseables que ha causado en varios paises el microcrédito, en personas en
pobreza por fendmenos de sobreendeudamiento. Esta situacidén, unida a las crisis que ha
llevado a la desaparicién de varias IMF alrededor del mundo, ha opacado los continuos éxitos
alcanzados por la mayor parte de estas IMF del mundo.

En este marco, el sector de las microfinanzas en México resulta especialmente interesante, pues
es, quizd, el mercado de Latinoamérica donde se aprecia el mayor interés por parte de
inversionistas privados de ofrecer microcrédito, lo cual ha propiciado en los ultimos afios, la
creacion de entidades dedicadas a este negocio, en el cual muchos cuestionan que prime la
motivacion comercial frente a la social, y donde se ha encontrado la explicacidn para lo que
algunos consideran, claros signos de sobreendeudamiento en ciertos sectores y regiones.

El mercado de las microfinanzas se estd transformando. Antes estaba constituida por
organizaciones que no perseguian el lucro y que no estaban supervisadas. Hoy, muchas de las
entidades que la conforman estdn sujetas a una inspeccion gubernamental y/o de mercado. Aun
cuando tal transformacidn acarrea beneficios, existe la preocupacién de que la supervision las
induzca a cambiar su nicho de mercado y se orienten a sectores de mayores ingresos.

Tal como atestigua Christen (2001), la industria de las microfinanzas en América Latina atraviesa
una acelerada transformacidn. Si antes estaba basicamente compuesta por organizaciones no
gubernamentales (que se financiaban por donativos y no tenian fines de lucro), hoy esta
industria comprende una amplia gama de instituciones financieras que se caracterizan por
contar con metodologias crediticias heterogéneas, formas juridicas diversas y una creciente
preocupacion por la eficiencia y la rentabilidad de sus operaciones.

Esta evolucion ha generado un importante debate entre organismos internacionales y
administradores de microfinancieras (Morduch, 2000), pues existe la preocupacion de que la
comercializacién y supervision de las microfinancieras esté conduciendo a que éstas se vean
orilladas a cambiar su nicho de mercado (Forolacfr, 2005). Quizas el ejemplo mas reciente de
esta preocupacion sea el debate suscitado alrededor de la oferta publica que hiciera el banco
mexicano Compartamos en abril del 2007 cuyo éxito ha sido reconocido en multiples
oportunidades, pero que también ha generado una amplia discusidén. Estos rasgos que se
observan en México, plantean importantes inquietudes acerca de cdmo va a ser el desarrollo de
la industria de microfinanzas mexicana, y de las oportunidades y amenazas que enfrentan tanto
las instituciones microfinancieras que desean operar en este mercado, como las entidades del
Estado que han apoyado a este sector y que desean su consolidacion. Al respecto, Rosenberg
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(2007, p. 23) afirma que “cuando una microfinanciera se transforma y pasa de ser una
institucion sin fines de lucro a otra que busca ganancias, surgen importantes preguntas respecto
a cdmo se gobierna la institucidn, bajo qué clase de incentivos debe operar y cémo enfrentar los
dilemas éticos”.

1.2. JUSTIFICACION

El propdsito de este ensayo es mostrar el panorama actual del sector de las microfinanzas en
México respecto a los beneficios y situacion financiera de las IMF por figura juridica o en su
caso, por instituciones autorizadas o no autorizadas, ademas de entender porque este sector se
ha vuelto tan atractivo para los inversionistas privados.

El estudio es de gran importancia porque ayudara a entender porque las Instituciones
microfinancieras no se quieren regular a pesar de los plazos establecidos por la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV); ademds de ver que figura juridica es mas sostenible
financieramente respecto de las otras.

1.3. OBJETIVOS

El objetivo central es realizar una comparacion de las diferentes figuras juridicas que se
encuentran dentro del sector de las microfinanzas en México, como son las Cooperativas,
SOFIPOS e IMF No Autorizadas (SOFOM, SOFOL, S.C, S.A.), con el fin de determinar los
diferentes factores que atraen a los inversionistas privados que buscan beneficios o intereses
comerciales mas que aspectos sociales.

El primer objetivo particular sera realizar el analisis de los principales indicadores financieros
con el propdsito de medir el desempenio financiero del sector en general y por figura juridica.
El segundo objetivo particular serd determinar las principales causas que determinan que las
IMF se regulen ante la CNBV o prefieran mantenerse sin regulacion.

Y por ultimo, definiremos la situacidon actual del sector de las microfinanzas en México,
basandose en los analisis anteriores.

1.4. PREGUNTAS DE INVESTIGACION

¢Qué factores determinan que el mercado de las microfinanzas sea atractivo para los
inversionistas privados?

¢La rentabilidad puede ser mayor o menor si se opera bajo cierta figura juridica dentro
del sector de las microfinanzas?

¢Qué figura juridica dentro del sector es mas sostenible financieramente o tiene mayor
desempeiio econdmico?

¢Como se encuentra el sector de las microfinanzas hoy en dia?



1.5. RELEVANCIA

La importancia del ensayo se basa en dos ideas principales. La primera es conocer de manera
mas detallada la estructura financiera del sector de las microfinanzas separando las diferentes
figuras juridicas, y llevando a cabo un analisis de los principales indicadores de gestion, con el fin
de realizar una comparacién que nos ayude a entender que figura tiene mayor desempeio
econdmico. La segunda serd determinar porque es atractivo el sector de las microfinanzas para
los inversionistas privados, en base al primer andlisis. En resumen, el ensayo nos ayudara a
tener una vision mas amplia de los intereses o beneficios que buscan los inversionistas
privados, ademas de ver el desempeno financiero de las IMF, asi como su situacidn actual.

1.6. CONSECUENCIAS DE LA INVESTIGACION

Durante el desarrollo de la investigacidn la informacion obtenida de CNBV, Prodesarrollo y otras
instituciones, serd tratada bajo estricta confidencialidad y sélo con fines estadisticos, con la
finalidad de cumplir con los objetivos planteados. Se pretende proporcionar informacion
confiable para aquellos que se desarrollan en el sector, para estudiantes e investigadores. Para
el sector serd muy importante contar con datos e informacidn actualizada a fin de tomar
algunas consideraciones que se puedan aplicar dentro de las instituciones, ademas de ayudar a
tener una visién mas amplia de la estructura del sector. Para estudiantes e investigadores,
servird como referencia que les ayude en sus proyectos y a tener una vision mas amplia del
funcionamiento del mercado de las microfinanzas en México.

1.7. HIPOTESIS

“Las Instituciones Microfinancieras reguladas tienen mayor desempefio econdmico que las no
reguladas.”

1.8. ALCANCE

El alcance del estudio es descriptivo y explicativo ya que busca realizar una comparacion del
desempeiio econdmico de las diferentes figuras juridicas del sector microfinanciero y una
comparacion de las instituciones autorizadas y no autorizadas en base a datos financieros
proporcionados por la CNBV, Prodesarrollo y otras instituciones, con el fin de identificar las
principales beneficios o pérdidas en las que incurre el sector en general. Adem3s se pretende
mostrar la situacién actual del sector para determinar posibles factores que atraen a
inversionistas privados a este mercado en base a la informacién obtenida del analisis anterior.



2. MARCO REFERENCIAL

Como parte del proceso de la investigacién sobre la comparacion de las IMF respecto a su
figura juridica dentro del sector de las microfinanzas en México, se llevé a cabo una revision de
la literatura sobre la situacion actual de las microfinanzas y sobre los beneficios de las
instituciones que se dedican a este mercado, cuyos principales hallazgos se presentan en este
documento. Se consideraron tanto estudios nacionales como internacionales.

Se encontraron algunas diferencias en los estudios revisados segun las fuentes de informacién
referentes a la situacion actual de las microfinanzas, debido a que en algunos paises el sector
estd mds desarrollado que en otros. Algunos autores muestran el comportamiento de las IMF
basdndose en el andlisis de indicadores financieros, y otros se basan en el andlisis respecto a la
regulaciéon del sector. Estos estudios fueron llevados a cabo en paises donde una mayoria de la
poblacién se encuentra en condiciones de pobreza y existe un mercado microfinanciero.
También se encontraron estudios basados en caracteristicas muy puntuales, respecto al sector
de la microfinanzas, del pais donde se realizd el estudio. El nimero de este tipo de
investigaciones resultd ser mas limitado y se refieren en general, a la situaciéon de las
microfinanzas en otros paises y algunos otros, generalizan la zona geografica refiriéndose a
Europa, América Latina y Asia. Aunque en algunos estudios se analizan contextos geograficos,
sociales, econdmicos y culturales muy particulares, sus resultados podrian ser de utilidad en
esta investigacion.

En este capitulo se reportan aquellos estudios a los que se considerd que tenian relacién, de
alguna u otra forma, con los objetivos del estudio. De cada uno de ellos se presentan las
variables analizadas, algunas caracteristicas del disefio metodoldgico y los resultados obtenidos
por los respectivos autores; primero para el conjunto de estudios internacionales y luego para
los nacionales. Se puede adelantar, por ejemplo, que gran parte de las investigaciones revisadas
se basan en estudios de Benchmarking realizados en diferentes paises. Posteriormente se
mencionan algunos aspectos tedricos-metodoldgicos que resaltan del andlisis de la literatura,
incluyendo las referencias de estudios desarrollados a partir de informacién secundaria, debido
a que presentan recomendaciones especificas para el disefio y analisis de este proyecto.
Finalmente, desde la perspectiva tedrica se explica con detalle cudl es la situacién actual de las
microfinanzas respecto a los beneficios.

2.1. ESTUDIOS INTERNACIONALES.

2.1.1. STOCCO, ENNEA Y GOIZUETA, JAVIER (2012) REALIZARON UN ESTUDIO SOBRE LA
COMPARATIVA DE LAS MICROFINANZAS EN SIETE REGIONES DEL MUNDO.

El estudio se centra en un analisis comparativo sobre el sector de las microfinanzas y su alcance
en la Africa Subsahariana, Latinoamérica y el Caribe, Asia del Sur, Asia Oriental y Pacifico,
Europa Oriental y Asia Central, Oriente Medio y Africa del Norte (Mundo Arabe), y Europa
Occidental. El estudio muestra la tipologia de las IMF en el sector de las microfinanzas dividido
por cada region de analisis. Muestra las principales metodologias utilizadas asi como sus
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principales caracteristicas, ademds de una vision mas detallada del sector por cada region,
analizando Indicadores de Calidad de Cartera, Indicadores de Eficiencia e Indicadores de Escala y
Alcance. El estudio concluye en que ha crecido la industria en cada una de las regiones, por
ejemplo, de las 182 millones de familias muy pobres que existian en Asia, en 2009, el 64,2% de
ellas habian sido cubiertas por las microfinanzas (Reed, 2011) y esto mismo se dio en las otras
regiones estudiadas. Cada vez se estd llegando a un porcentaje mayor de poblaciéon en
condiciones de pobreza. Sin embargo, este crecimiento no ha estado debidamente regulado y el
alcance y la sostenibilidad han dado paso, en muchos casos, a la escala desmesurada vy la
busqueda de rentabilidad.

2.1.2. PINEDA, RAMON Y CARVALLO, PABLO (2010) REALIZARON UN ESTUDIO SOBRE EL
FUTURO DE LAS MICROFINANZAS EN AMERICA LATINA.

Analizan el alcance y cobertura del sector de las microfinanzas y realizan un comparativo entre
las tasas de interés cobradas por IMF e Instituciones financieras tradicionales. Ademads de
comparar los costos de intermediacion vy las utilidades de las IMF y las instituciones financieras
tradicionales. Se concluye que el uso de instrumentos “alternativos” de financiamiento ha
ganado fuerzas en los ultimos afios en diversos paises de la region. En la actualidad, mds de 13
millones de latinoamericanos se cuentan con créditos otorgados por instituciones financieras
no tradicionales o IMF. El crecimiento de la industria microfinanciera ha sido vigoroso, tal y
como lo refleja el comportamiento de la cartera de créditos otorgados por IMF, que
experimentd un crecimiento superior al 300%, en términos reales, entre 2003 y 2008 en la
region, lo equivale a un crecimiento promedio interanual superior al 34%. Si bien un analisis
intrarregional de la informacion disponible muestra que existen diversos niveles de desarrollo
de la industria microfinanciera, en la regién no deja de ser cierto que el crecimiento ha sido muy
generalizado entre los paises de América Latina. La industria microfinanciera a futuro afronta
importantes retos, que incluyen enfrentar las presiones que provienen del mundo politico, dado
el importante caudal electoral que los usuarios de las IMF representan. Pero por otro lado,
también aparece el reto que le imponen la mayor competencia que supone una mayor
participaciéon de instituciones financieras tradicionales en este mercado, y el tratar de
incorporar a un gran numero de habitantes de la region, que por razones geogréficas y
condicién socioecondmica aun no se han beneficiado del avance de la industria.

2.1.3. VON S, DAMIAN. Y PEREZ F., MARIA JESUS (2006) REALIZARON UN INFORME SOBRE EL
ESTADO DE LAS MICROFINANZAS EN AMERICA LATINA.

Muestran el panorama sobre la evolucion del sector, analizando el origen del sector, la tipologia
de las IMF y los rasgos distintivos de la actividad microfinanciera. Se expone un analisis de
diferentes indicadores referidos a la estructura del activo y el pasivo de las IMF. Y presentan un
apartado sobre las limitaciones y oportunidades para el desarrollo del sector. Por ultimo, se
analizan las principales cuentas e indicadores de las IMF de Perd como un estudio de caso. El
estudio concluye que la creciente competencia en los mercados estd afectando a las
condiciones de los créditos otorgados. Por ejemplo, los plazos se alargan, los productos variany
las garantias exigidas se flexibilizan. Sin embargo, un elemento de importante impacto



financiero es la presidon a la baja sobre la tasa de interés cobrada. El rendimiento de cartera ha
disminuido en los ultimos afos, con una consecuente estrechez en el margen financiero neto.

2.1.4. ASIS, AGUSTIN DE, (2003) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE EL MICROCREDITO EN EL
NORTE DE AFRICA Y ORIENTE MEDIO.

El estudio presenta informacidén general sobre la situacion social y econémica de la regidn,
ademas del andlisis del caso que muestra la situacion de las microfinanzas en Argelia. El estudio
realizo el analisis de las IMF, sobre desempefo y sobre las metodologias utilizadas por las IMF.
Se concluye que el desarrollo del sector de las microfinanzas en Argelia es todavia muy
incipiente, si bien, se detecta un gran interés del Gobierno y de otras instituciones por lograr su
desarrollo. Actualmente, las Unicas experiencias microfinancieras se han realizado en el marco
de programas gubernamentales para el fomento del empleo de jévenes y mujeres, y de algun
proyecto realizado por una ONG generalista, Touiza Solidarité, donde el microcrédito es un
componente mas. Se puede afirmar que no existe ninguna entidad especializada en
microfinanzas en Argelia, por lo que se hace necesario promover la puesta en marcha de
entidades de este tipo de forma que se consolide el sector de las microfinanzas en el pais.

2.1.5. LA FUNDACION MICROFINANZAS BBBV (2012) HA GENERADO INFORMACION SOBRE EL
PANORAMA GLOBAL DE LAS MICROFINANZAS.

Se muestra la situacién actual de las microfinanzas a nivel global y por regiones como Africa,
América Latina, Asia y Europa. Muestran el panorama de la situacion actual en cada una de las
regiones, asi como su regulacidn y supervision del sector. Ademdas muestra una perspectiva
general de los productos y servicios que se ofrecen en cada regidn, asi como las diferentes
entidades que la integran. Finalmente exponen las tendencias de las microfinanzas por cada
region.

2.1.6. CORRALES A, VANESA Y PRIORE, SILVIA DEL, (2011) REALIZARON UN ANALISIS
COMPARATIVO DE LOS SERVICIOS MICROFINANCIEROS EN EL MUDO.

Se expone el andlisis de la comparacién del sector de las microfinanzas entre Africa, América
Latina y el Caribe, Asia, Norte de Africa y Oriente Medio, Europa del Este y Asia Central. El
analisis se realiza por cada regién, evidenciando la situacién actual del mercado de las
microfinanzas, productos y metodologias y las principales instituciones, ademds de algunas
cuestiones de regulacién. Al final se realiza el comparativo global en base a indicadores de
calidad de la cartera, de alcance y de desempefio financiero. El estudio concluye en que
microfinanzas han seguido creciendo y se espera que esta tendencia continte en el futuro. Uno
de los principales motivos, ademas de tener unas fuertes raices, es su union con los mercados
financieros de economias nacionales e internacionales, a través del incremento de inversion
externa, bien sea por parte de fuentes primarias de financiacién, o de los VIM, vehiculos de
inversién financiera. Sin embargo, si analizamos bien las cifras, estas inversiones que
acompafian al crecimiento de las microfinanzas no estan llegando por igual a todas las regiones
e instituciones: los principales beneficiarios de los VIM entre 2007 y 2009 fueron América Latina
y Caribe, Europa del Este y Asia y Pacifico, los cuales representan un 78% del total de los fondos,
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y dentro de estas regiones las principales beneficiarias fueron unas pocas instituciones mas
grandes. Esta distribucién, unida a las peculiaridades de cada regién provoca un desarrollo
desigual del sector, en el que a veces la captacién de estos fondos y un interés excesivo en
crecer provoca que las instituciones compitan entre si concediendo préstamos sin un buen
analisis del cliente y dirigiéndose a un publico de ingresos mas altos, para garantizar la calidad
de su cartera, perdiendo asi su misidn inicial de alcanzar a los mas pobres. Por otro lado,
observamos una falta de transparencia en los datos de muchas instituciones a las cuales si
informaran de sus estados de balance o de sus situacién financiera se les abririan muchas mas
posibilidades de captar estas inversiones, es el caso de Africa o0 muchas pequefias NBFl en ECA o
de ONG en MENA. La desconfianza e incertidumbre que provoca la falta de informacién y
transparencia lleva a los inversores a buscar entornos y mercados mas seguros en los que la
prima la informacién sobre sus inversiones.

2.1.7. GUTIERREZ G, JORGE (2009) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE MICROFINANZAS,
DESARROLLO, SITUACION ACTUAL, DEBATES Y PERSPECTIVAS.

El estudio muestra un panorama general del sector respecto a los diferentes tipos de IMF.
Diferencias en funcién del tipo de IMF: diferencias de tamafo entre las IMF, diferencias en
cuanto a los indicadores financieros, diferencias en los indicadores de alcance a personas mas
pobres; ademas de las diferencias en funcién de la zona geografica y las diferencias en funciéon
de la metodologia utilizada. Por Ultimo, se expone un andlisis sobre la sostenibilidad de las
instituciones de microfinanzas y su relacién con el logro de objetivos de desarrollo vy
disminucion de la pobreza. El estudio concluye en que hay diferencias muy significativas en el
trabajo en microfinanzas en funcién de los diferentes tipos de instituciones, las metodologias
utilizadas, los enfoques, o el drea geografica. Por este motivo, es necesario contextualizar y
profundizar para realizar cualquier analisis. También las instituciones donantes deberan tener
en cuenta el perfil de las entidades para saber qué objetivos y lineas estan apoyando. Las
condiciones de regulacién, que suponen un obstaculo para instituciones como las ONG a la hora
de captar recursos, serdn un punto clave para poder progresar. La evidencia muestra que es
posible ser sostenible institucionalmente atendiendo a finalidades sociales. Sin embargo, se
observan tensiones e incentivos que pueden llevar a las IMF a trabajar con montos promedio
mas elevados, excluyentes para muchas personas. Superando la presuncién de que, solo por
tratarse de microfinanzas, los programas tienen un valor anadido social, es necesario definir
objetivos e indicadores de desempeno social, estableciendo las prioridades y fijando criterios
para medirlos. Tal como ocurre con otras iniciativas que trabajan con una finalidad social, es
importante reflejar esta orientacion y dar informacién transparente y clara sobre los
destinatarios, las lineas de actuacién, la propia forma de gestion de las entidades, etc. No se
trata solo de trabajar con las personas mas pobres, sino también de hacerlo con criterios éticos
y coherentes con la finalidad social.
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2.1.8. MARTINEZ, RENSO (2011) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE 100 INSTITUCIONES
DEDICADAS A LAS MICROFINANZAS EN AMERICA LATINA'Y EL CARIBE

El estudio muestra una seleccion de las 100 principales IMF en estas regiones y la comparacion
respecto a indicadores de alcance, eficiencia y transparencia. Selecciona las 20 mas grandes y
realiza una comparacién sobre cartera, crecimiento, penetracion, depdsitos, eficiencia, calidad
de activos y rentabilidad de las IMF. El estudio concluye en que en el aino 2010 se mantuvo la
dinamica de crecimiento de la cartera de las instituciones de microfinanzas, siendo notorio el
caso del crédito a la microempresa; esto denota una recuperacion en las actividades
econdmicas, tales como el comercio minorista, servicios y pequefia industria. De ahi que las
instituciones estén reconsiderando sus estrategias en cuanto al suministro de otros productos
crediticios, tomando en cuenta la posible menor demanda en créditos de consumo, y sobre
todo de créditos comerciales. En suma, el ranking de este afio es simplemente reflejo de la
dindmica registrada por las instituciones. Una vez superados estos episodios coyunturales sera
necesario enfocarse en los problemas estructurales de estas entidades crediticias y determinar
cuales son los temas vitales para los diferentes actores, como por ejemplo el tamaiio de
mercado las instituciones deberan optar por ampliar su oferta a los mismos clientes y/o crear
nuevos segmentos, es decir, contribuir a la inclusion financiera y social mediante la
incorporacién de clientes con poca o baja educacién financiera.

2.1.9. BENITEZ U, SANDRA L. Y DELGADO B, J C. REALIZARON UN ANALISIS COMPARATIVO
DEL SISTEMA MICROFINANCIERO EN LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS PUBLICAS Y
PRIVADAS, BAJO LAS PERSPECTIVAS DE GLOBALIZACION Y DESARROLLO ECONOMICO
LOCAL (MERIDA, VENEZUELA)

El estudio evalla si las IMF del estado Mérida cuentan con metodologias, instrumentos o
servicios crediticios, ofrecidos por el sistema financiero formal, que permiten beneficiar a
sectores de la poblacidn que no cumplen con las condiciones para optar por préstamos, y en
consecuencia quedan aisladas del aparato productivo de la nacién y de los beneficios que esto
implica, incrementando aln mas la pobreza. En tal sentido, este estudio establece un analisis
comparativo de la gestion de programas crediticios entre instituciones financieras publicas y
privadas, con el interés de establecer puntos de comparacion en su gestién de micro créditos,
asi como también, analiza cuales son las tendencias de gestidn financiera (globalizacién o de
desarrollo econdmico local) que siguen las IMF y el grado de eficiencia que estas tendencias
representan para el desarrollo econdmico de una regién. La investigacion deja en evidencia, a
través de este contraste, cual ha sido el tratamiento, la atencion, el compromiso y la eficiencia
gue estas instituciones financieras han tenido en el otorgamiento de micro créditos en los
sectores de la poblacion de mas bajos ingresos. El estudio concluye en que lo que se observa en
el sistema microfinanciero de Venezuela es que las IMF tanto publicas como privadas presentan
distintas estrategias en el momento de gestionar los programas microfinancieros. Las IMF
privadas manejan estrategias mas cautelosas cuando penetran en nuevos mercados
(microempresas), y luego de un periodo razonable de prueba, deciden una inversién mas
vigorosa y masiva; es decir son cuidadosas en las inversiones que realizan y aseguran clientes
confiables y negocios rentables que garanticen la recuperacién o retornos de capitales sin
considerar en muchos casos aspectos sociales.
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2.1.10.PECK C, ROBERT Y COOK, TAMARA (2001) CGAP. REALIZARON UN ESTUDIO SOBRE LA
TRANSFORMACION DE LAS MICROFINANZAS EN AMERICA LATINA.

Este estudio se centra en el impacto de la comercializacién en la estrategia y el rendimiento de
las instituciones de microfinanzas en América Latina. Explora los elementos clave de un método
comercial para el microfinanciamiento y estudia el panorama de microfinanzas en América
Latina y los varios protagonistas en el campo. Evalia la rentabilidad del microfinanciamiento
latinoamericano y el impacto de, asi como las respuestas a, la competencia. Finalmente, un
objetivo importante de este estudio es evaluar los logros principales de las microfinanzas en
América Latina en comparacidon con tanto la mision inicial de muchas instituciones de
microfinanzas en la region—generar empleos y desarrollar el espiritu emprendedor—como la
misién de proporcionar servicios financieros a un grupo objetivo conformado por los mas
pobres de la clase activa pobre. Este trabajo se dirige generalmente a la comparacion de
instituciones reguladas y no reguladas del sector con base en la informacidn reciente de
América Latina, buscando proporcionar un sentido de la situacién de la industria en la regién y
los retos que afronta. El estudio concluye el enfoque comercial para las microfinanzas parece
predominar en mucho de América Latina y es reflejado en los altos niveles de rentabilidad, el
aumento de niveles de competencia, y la predominancia de instituciones reguladas con relacién
a otras regiones. Alentando la comercializacidon del microfinanciamiento, ha sido la entrada de
nuevos protagonistas al campo, que incluyen ONG tradicionales y nuevos participantes como
instituciones formales, bancarias y no bancarias. El resultado ha sido un ambiente con mds y
mas competencia, llevando a una mayor penetracion en el mercado y también, en algunos
casos, la saturacién del mercado. A primera vista, los saldos de préstamos significativamente
mas grandes de las IMF reguladas, y por lo tanto comerciales, parecen sugerir que el impulso
hacia la comercializacién ha desviado las IMF de su misidn inicial de servir a clientes pobres. Sin
embargo, parece no existir ningun argumento convincente que esto representa un desvio de la
misién. En cambio, los montos mas grandes de préstamos podrian ser simplemente una funcién
de varios factores, como la eleccidn de una estrategia, el periodo de entrada al mercado o la
evolucidn natural del grupo objetivo.

2.1.11.PASOS, ROSA. (2009) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE LA SITUACION ACTUAL DE LAS
MICROFINANZAS EN NICARAGUA.

Analiza la situaciéon y evolucion del sistema financiero en general, por medio de indicadores de
eficiencia y desempefio financiero. Finalmente se hace una descripcion del sistema financiero
general, enfatizando en la evolucion de la industria bancaria. Seguidamente se hace una revision
general de la industria microfinanciera para poder formarse una vision mas precisa de las
limitaciones del sector; para luego finalmente, hacer una descripcién de la situacidon que vive la
industria y los desafios que enfrenta en lo referente a regulacién y politicas publicas. El estudio
concluye que el nivel de bancarizacién es bajo, estimandose un indice de acceso de a servicios
financieros de 13,08, solamente por encima de Bolivia, siendo el mas alto el de Chile con 60. El
indicador de sucursales por cada 100 mil habitantes es de 2,84, estando incluso por debajo del
de Bolivia. En cuanto a sus indicadores financieros, rendimientos y desempefio en general se
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pueden clasificar a tres bancos como lideres con rangos entre de los 400 millones USD en
cartera, le siguen a distancia uno con US$200 millones, dos entre US$100-120, el resto por
debajo de USS80 millones; aunque todos manifiestan indicadores sanos y de buen desempefio
en general, destacandose en margenes financieros las IMF reguladas que requieren de
capitalizaciéon acelerada y cuyas carteras son de mayor riesgo. En general, los bancos,
financieras y microfinancieras reguladas han aumentado su presencia de oficinas en el pais,
llegando a ampliar su base de cobertura contando actualmente con 323; no obstante, las
regiones pobladas y urbanas son su interés principal, asi como las carteras de comercio y
consumo constituyen los altos porcentajes de colocaciéon, mostrandose un interés especial en
diversificarse , ya que incrementa en los ultimos tres afos la cartera pecuaria, que es una
actividad econdmicamente atractiva, y en menor medida crece también la de vivienda. Las IMF
reguladas manifiestan crecimiento y proporciones mayores en sus colocaciones en comercio.
Las IMF que son ONGs no tienen todavia una regulacion especifica. Aunque desde mediados de
2004 se encuentra aprobada en lo general una Ley Especial de Asociaciones de Microfinanzas.

2.1.12.ECONOMIST INTELLIGENCE UNIT (2011) REALIZO UN ESTUDIO LLAMADO
MICROSCOPIO GLOBAL SOBRE EL ENTORNO DE NEGOCIOS PARA LAS MICROFINANZAS
2011.

El estudio establece un pardmetro de referencia de las condiciones regulatorias y operativas de
las microfinanzas en los paises en desarrollo del mundo. Se asigna calificacidnes a los sectores
de microfinanzas de 55 paises y se realiza la evaluacion del sector en dos categorias: 1) Marco
Regulatorio y Practica, que incluye el reconocimiento de las IMF, la capacidad de regulacién y
supervisidén nacional, las politicas sobre depdsitos y las distorsiones del mercado, y 2) Marco
Institucional, especialmente en lo que se refiere a normas y transparencia de la presentacién de
informes financieros, centrales de riesgo, determinacidn de tasas de interés, resoluciéon de
conflictos, y politicas para ofrecer microfinanciamiento a través de nuevos agentes y canales. El
estudio da la conclusidn sobre la situacidn actual respecto a los indicadores antes mencionados
por cada pais.

2.1.13.TRIGO L, JAQUES ET AL. (2004) REALIZARON UN ESTUDIO SOBRE SUPERVISION Y
REGULACION DE LAS MICROFINANZAS EN EL CONTEXTO DE LA LIBERALIZACION DEL
SECTOR FINANCIERO: BOLIVIA, COLOMBIA Y MEXICO.

El estudio analiza el marco regulador de las microfinanzas de tres paises: Bolivia, Colombia y
México, cada uno de ellos con experiencias muy diferentes en términos de reforma financiera,
crisis financieras y microfinanzas. Se examina el impacto de la reforma vy las crisis financieras
sobre las decisiones adoptadas por las autoridades reguladoras para las microfinanzas y a su
vez, se analiza de qué forma dichas decisiones han afectado la naturaleza de la industria
microfinanciera en cada pais. Ademas, se adopta un enfoque mas convencional acerca del tema
de la regulacién y la supervisidn; refiriéndose a los elementos que constituyen una apropiada
regulacién de las microfinanzas, desde el entorno del sector financiero que es necesario para
gue las microfinanzas puedan avanzar hasta la preparacién de los supervisores y las normas
especificas que deben adaptarse a las microfinanzas. Finalmente se realiza una comparacion
entre las experiencias y las politicas de los tres paises en los que se han centrado nuestros
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trabajos. Se concluye que el analisis aplicado a este estudio puede aplicarse a América Latina en
general. Sin embargo, las experiencias adquiridas no pueden aplicarse sistematicamente a todas
las regiones del mundo, pues los antecedentes histéricos y las caracteristicas de la liberalizacién
del sector financiero y otros elementos determinantes pueden ser diferentes.

2.1.14.LOEWENTHAL, ARNO (2004) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE TENDENCIAS Y
BENCHMARKING COMPARATIVO DE LAS MICROFINANZAS EN ECUADOR Y
LATINOAMERICA

El estudio realiza el andlisis de factores que determinan cual es el tamafio actual de la oferta de
microcrédito, el tamafio de la demanda viable de microcrédito; y por consiguiente, el porcentaje
de cobertura del mercado viable en cada pais. Ademas se revisan indicadores de desempefio y
de alcance para realizar comparaciones entre los diferentes paises de América Latina. Para
explicar las disparidades presentes se explica el tamafio y cobertura de los mercados, entidades
reguladas y no reguladas y benchmarking de mejores practicas. También la autosuficiencia
operativa y financiera, rendimiento nominal sobre la cartera bruta, gastos operacionales con
respecto a la cartera bruta, productividad y riesgo.

2.2. ESTUDIOS EN MEXICO.

2.2.1. DUARTE R, M. (2011) REALIZO UN ESTUDIO SOBRE LA SITUACION DE LAS
MICROFINANZAS EN MEXICO.

El estudio ofrece una mirada de amplio alcance al desarrollo de esta industria y determina los
origenes historicos, caracteristicas actuales y los retos que enfrenta el sector para lograr
asegurar su sostenibilidad a largo plazo. El estudio evalta la situacion actual y las acciones que
demanda el fortalecimiento de la industria de las microfinanzas a futuro. Se analizan los
principales retos que enfrenta hoy el sector, a saber: la influencia de una sola metodologia de
microcrédito (grupal/banca comunal), las condiciones de competencia en el mercado
(débilmente regulada o supervisada con una falta de uniformidad en las reglas del juego), la
mayor tolerancia al riesgo y a la morosidad que tienen las normas de consumo (utilizadas para
clasificar los microcréditos) comparadas con sus similares en la regién, el riesgo de
sobreendeudamiento, las elevadas tasas de interés aceptadas por el mercado y la falta de
transparencia en la informacién. Finalmente, se hace un andlisis de los principales retos que
enfrenta la politica publica y el necesario papel que debe desempenar para acelerar la
consolidacién de las entidades con miras a construir una industria de las microfinanzas fuerte y
sostenible. El estudio concluye en que el sector de las microfinanzas en México refleja una
situacion de madurez precaria; con alto potencial, si los retos que enfrenta son atendidos
adecuadamente. El mercado mexicano estd marcado por un cambio drastico del entorno
institucional, ya que en pocos afos se ha caracterizado por pasar de tener pocas entidades
dedicadas al suministro de crédito a la microempresa, a contar con un nudmero
considerablemente mayor de instituciones que no han alcanzado una escala de operaciones
apreciables y que; si se fortalecen, podrian conformar una oferta eficiente y sostenible de
servicios financieros al sector microempresarial. Los costos operativos de las microfinancieras
en el mercado mexicano son, en promedio, mas altos que en sus pares de la region para
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productos con metodologia grupal; la eficiencia y productividad por asesor de crédito es menor;
y los niveles de morosidad y la tolerancia a un mayor riesgo de crédito es mas elevada, lo que
provoca que la mayor parte de las instituciones no logren sostenibilidad a pesar de que los
intereses por sus préstamos son mas altos. Esta es una situacion delicada, que va a exigir de los
propietarios, inversores y autoridades un analisis profundo que oriente una capitalizacién
inmediata o; si este fuera el caso, la salida ordenada de las instituciones con problemas. Este
proceso podria incluir fusiones y consolidaciones, o pérdidas importantes que deberan ser
asumidas por los propietarios de las IMF, por los inversores y seguramente por los
financiadores. Todo esto también puede tener efectos adversos en el mercado y en los clientes.
El ordenamiento del mercado tiene varias tareas prioritarias, en especial en lo que concierne a
la exigencia de transparencia al consumidor, el fortalecimiento institucional y la asistencia
técnica para que las entidades diversifiquen su segmento objetivo, tanto en el &mbito regional
como a nivel de los diversos segmentos que constituyen el sector microempresarial de un pais
tan diverso como México.

2.2.2. CASTILLO P, L ALFREDO (2011) EL MOTIVO DE LUCRO EN LAS MICROFINANZAS: UN
ESTUDIO CON INSTITUCIONES MEXICANAS

El estudio realiza un andlisis de 31 instituciones microfinancieras que se orientan a la
maximizacion de la ganancia y aquéllas que se conciben, a si mismas, como organizaciones con
fines sociales promotoras del bienestar. Se contrasta el desempeiio de las IMF altruistas con
aquellas buscadoras de ganancia, especialmente las que concentran la oferta en el mercado. El
estudio presenta un modelo de regresion para observar que el motivo lucro, en especial en las
IMF de mayor tamafio, se manifiesta en mayores costos operativos y en poder de mercado, que
les permite aplicar tasas de interés mas elevadas sin significativos incrementos en el monto del
crédito promedio. El estudio concluye que en México, el mayor alcance de las microfinanzas se
ha logrado mediante la concentracién de la oferta en grandes instituciones buscadoras de
ganancias. Estas grandes organizaciones comparten el mercado con un considerable nimero de
instituciones de menor tamafio, de las cuales algunas no tienen fines de lucro. El mercado de las
microfinanzas en México también se caracteriza por la descomunal magnitud de las tasas de
interés que aplica, mismas que generan un sesgo anticompetitivo a micronegocios que, por
sufrir racionamiento del sistema financiero principal, se ven obligados a recurrir a este tipo de
instituciones financieras. Asimismo, los diminutos créditos reducen enormemente el espectro
de los mercados en los que podrian participar los micronegocios. Si consideramos lo anterior,
nos preguntamos si una IMF cuya motivacion fundamental es la busqueda de ganancias v,
consecuentemente, la maxima expansién (el mayor tamano) tiende a ofrecer servicios
financieros a los pobres (i.e. a su poblacion objetivo) cada vez mejores. Las pruebas estadisticas
aplicadas a la muestra permiten sugerir que las IMF conforme crecen y se transforman, de ser
organizaciones no gubernamentales sin fines de lucro a ser organizaciones mercantiles
orientadas a la busqueda de ganancias, tienden a tener mayores costos y a aplicar tasas de
interés mas altas, sin un incremento significativo de los montos promedio prestados. Por
consiguiente, existen razones para considerar la posibilidad de que la expansién concentrada
del mercado de las microfinanzas —que el motivo lucro ha inducido y que podria obedecer a la
conformacion de nichos de mercado, como se ha sefialado en la literatura— no tiende a ofrecer
condiciones de crédito mas favorables para la creacién y promocidn de los micronegocios vy, por
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tanto, para el abatimiento de la pobreza. Esta diferencia en las tasas puede obedecer, de
acuerdo con la literatura revisada, a los costos diferenciados que la propiedad con fines de lucro
impone en las microfinanzas.

2.2.3. PRODESARROLLO (2012) REALIZA EL BENCHMARKING DEL SECTOR DE LAS
MICROFINANZAS EN MEXICO.

Prodesarrollo presenta un informe anual de las instituciones proveedoras de servicios
financieros populares que buscan contribuir al desarrollo econdmico y al combate de la pobreza
mediante la asignacién de créditos eficaces, servicios de ahorro, asesoria y capacitacion para la
poblacién que vive en condiciones de pobreza como parte de un proceso de apoyo para un
desarrollo sostenible.
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3. MICROFINANZAS EN MEXICO
3.1. ANTECEDENTES.

La historia de la industria de microfinanzas en México debe interpretarse a partir de la evolucion
del sistema financiero, pues no solo la falta de acceso a servicios financieros de la poblacién en
general tiene una fuerte participaciéon en estos hechos, sino que claramente enmarca la
preocupacion de las autoridades gubernamentales por promover esquemas alternativos de
financiacion.

A finales del afio 2000 la uUnica alternativa de acceso a servicios financieros con que contaba la
poblacion eran las cajas de ahorro (el sector cooperativo mexicano) y otro tipo de instituciones
gue habian surgido en los noventa, propiciadas por diversos esfuerzos gubernamentales de
reactivar la dindmica del crédito. Aun teniendo acceso a servicios financieros a través de las
cajas, a nivel de los hogares también se produjo una aguda desintermediacién; esto indujo a
gue en paralelo se generara un auge del crédito directo de compaiiias comerciales, siendo el
caso mas conocido el de Elektra, que luego dio lugar a la creacién del banco azteca vy,
posteriormente, otras compafiias comerciales siguieron el mismo ejemplo.

Es por ello que el primer hecho que sorprende al analizar el mercado mexicano es la fotografia
radicalmente diferente que se tiene de la disponibilidad de IMF en el pais, apenas diez afos
después. Entre los aifos 2000 a 2006, el sector de las microfinanzas evoluciondé desde un
pequefio grupo de instituciones (en su mayor parte sin fines de lucro), a un grupo mayor en
numero y tipo, en el que se comenzaron a destacar instituciones con fines de lucro. Las IMF
estaban constituidas por diversos tipos de entidades, entre las que se destacaban aquellas que
se pueden denominar genéricamente ONG, representadas por las asociaciones de la sociedad
civil, cooperativas, uniones de crédito que se pueden catalogar como aquellas sin animo de
lucro, pero también ya para esa época existian diversas sociedades con figuras juridicas que
denotaban su animo de lucro.

A partir del 2007, hubo una explosién de IMF, a tal punto de que algunos hablan de 2,000
entidades otorgando crédito a este segmento de la poblacion. Se debe entender que no estan
todos los que son, ni son todos lo que estadn, cuando se habla de las cifras de las miles de
instituciones actuando en el mercado.

La existencia de una amplia disponibilidad de recursos, un marco regulatorio flexible, las altas
tasas de interés toleradas por un mercado con poca oferta y el efecto demostracion generado
por la OPl del Banco Compartamos, generaron un entorno propicio, que incentivo la creacién de
instituciones que deseaban dedicarse al negocio de otorgar créditos a los segmentos de bajos
ingresos.

El mercado de las microfinanzas en México, resulta especialmente interesante, pues es, quiza, el
mercado de Latinoamérica donde se aprecia el mayor interés por parte de inversionistas
privados de ofrecer microcrédito, lo cual ha propiciado en los ultimos afios, la creacidon de
entidades dedicadas a este negocio, en el cual muchos cuestionan que prime la motivacién
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comercial frente a la social, y donde se ha encontrado la explicacién también para lo que
algunos consideran son claros signos de sobreendeudamiento en ciertos sectores y regiones.
Importante mencionar el predominio que ha exhibido desde la década de los noventas una sola
institucion llamada Compartamos. Este predominio, combinado con la prevalencia de la tasa
promedio de interés mas elevada de la region, ha generado fuertes polémicas entre quienes
encuentran en estas caracteristicas la explicacion de la mayor penetracidon en segmentos mas
pobres.

3.2. MICROFINANZAS, MICROCREDITO Y BANCA SOCIAL

De alguna manera estos conceptos tienen en comun que van dirigidos o son aplicados a las
personas en situacién de pobreza.

La banca social es el sistema de ahorro y crédito popular, cuyos servicios financieros estan
orientados al desarrollo individual, familiar y comunitario combinando los beneficios sociales
con la rentabilidad econémica de la banca tradicional. La banca social esta integrada por:
Entidades financieras, particularmente cajas de ahorro.
Microfinancieras, que atienden a poblacién en extrema pobreza, pero no captan
ahorros.
Programas de desarrollo social, implementados principalmente por SEDESOL, SAGARPA,
Secretaria de Economia.
Organismos financieros agropecuarios.
Bancos comunitarios.
Organizaciones filantrépicas.

Por lo tanto, la banca social se desarrolla a través de: entidades de ahorro y crédito popular, la
banca de desarrollo y bancos particulares.

Al hablar del sistema de ahorro y crédito popular se habla de un sector paralelo al sistema
financiero formal que se compone de una diversidad de instituciones y que, a su vez, se divide
entre las llamadas sociedades de ahorro y crédito popular y las IMF, donde se encuentra una
variedad de organismos, varios de los cuales se abstraen a la regulacién e incluso la
autorregulacion. Ello da pie a confusiones, pues en la actualidad se habla del sector social o
banca social, donde se incluye todo un paquete de organismos e instituciones publicos y
privados que por dedicarse a mercados de nicho, sobre todo en el sector popular, son llamadas
IMF.

El término microfinanzas se refiere a la provisiéon de servicios financieros para personas en
situacion de pobreza o clientes de bajos ingresos, incluyendo consumidores y autoempleados
(Ledgerwood, 2000). También, microfinanzas tiene relacién con proporcionar a las familias mas
pobres, pequefios préstamos para apoyarlos econdmicamente en actividades productivas como
negocios o autoempleo. Las microfinanzas surgieron como microcréditos y su prioridad es
combatir la pobreza y ofrecer servicios financieros a la gente de escasos recursos para que
inicien un pequeno negocio. Responde a una situacion de escaso crecimiento econdmico poca
generacién de empleo. (Esquivel, 2008).
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Las instituciones u organizaciones que proporcionan servicios financieros (ahorro y crédito) a los
mas pobres, se les conoce como microfinancieras y se identifican como “sector de finanzas
populares”. Estas finanzas populares abarcan organizaciones tales como: cooperativas,
empresas privadas, organizaciones de la sociedad civil sin fines de lucro y organizaciones de
base comunitaria.

Las microfinancieras tienen como principal producto el microcrédito productivo, aunque
también ofrecen otros productos financieros como crédito a la vivienda, asi como el
otorgamiento de microseguro y remesas. También ofrecen servicios no financieros como son:
capacitaciéon empresarial, el uso e inversidon del crédito, capacitacion en salud, en desarrollo
humano, alfabetizacion, entre otros. Las IMF se han financiado generalmente con fondos
gubernamentales.

El microcrédito surge en los anos 70°s y son las ONG los organismos que empiezan a otorgar u
organizar microcréditos a mediados de esta década. Asi, surgen en 1970 el Bank Dagang en Bali
(Indonesia), en 1971 Oportunity Internacional en Colombia, en 1973 Accién Internacional en
Brasil y en 1976 Grameen Bank en Bangladesh. El concepto microcrédito surgié como propuesta
de Muhammad Yunus, premio Nobel de la Paz en 2006. Su idea tuvo su génesis cuando presto
27 ddlares a una mujer para hacer muebles de bambd, lo cual le motivé a crear el Grameen
Bank. Este banco, ademas de los microcréditos, otorga préstamos para la vivienda,
financiamiento para proyectos de riego, textiles, pesca y otras actividades.

En América Latina, son los casos de Bolivia, Pert y Ecuador quienes han incursionado en el
otorgamiento de microcréditos, surgiendo bancos comerciales como el Banco Solidario, Banco
Sol, Mibanco, entre otros. En México han surgido bancos tales como Compartamos, Banco
Amigo, entre otros.

3.3. LA BANCA EN MEXICO.

Para abordar el tema, consideramos conveniente mencionar que el sistema financiero mexicano
estd integrado por los sectores:

a) Bancario

b) Ahorro y crédito popular

c¢) Organizaciones y actividades auxiliares del crédito

d) Bursatil

e) Derivados

f) Seguros y fianzas

g) Sistemas de ahorro para el retiro.

El sistema general de la banca en México, en opinién de Hernandez (2009), se integra por la
banca comercial, la banca social y los programas sociales, como se presenta en el cuadro 1.

El Sector de Ahorro y Crédito Popular (SACP), nombrado también Banca Social, proporciona
servicios financieros a los sectores y comunidades que carecen de ellos, su desarrollo continta
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con un gran dinamismo y se encuentra en proceso de normalizacion de las entidades que lo
componen, al acogerse a la regulacion y autorizacion para operar que en cada caso les compete.
El sector de SACP, se ha orientado a atender durante méas de 60 afos la demanda de servicios
de ahorro y crédito, a una parte del segmento de la poblacién que no es cubierta por la banca
tradicional.

Actores de la Banca en México
Grandes Medianos Al detalle
Banamex, BBVB, | Del Bajio, | Wall Mart, Coppel,
HSBC, Santander, | Banregio, IXE, | Azteca, Famsa
Banca Comercial Banorte, Interacciones,
Scotiabank, Bansi, Afirme,
Inbursa. Invex, Mifel,
Monex, Ve por
mas.
Entidades de Banca de Bancos
Ahorro y Crédito desarrollo
Popular
SOFOMES, Nafin, Banjercito, | Compartamos,
SOFOLES, Bancomext, Banco Amigo
Banca Social SOFIPOS, Bansefi, Financiera
SOFINCOS, Rural
Sociedades
Cooperativas,
Uniones de
Crédito
Fuente: Elaboracién propia con informacién de la CNBV

En cuanto a su origen, la mayoria de las sociedades surgen a partir de iniciativas de las
comunidades. Estas iniciativas han contado con el apoyo, de las Organizaciones Sociales de base
y en algunos casos, son el resultado de programas gubernamentales como herramientas de
desarrollo.

Por lo tanto, el objetivo principal del sector de SACP, es facilitar el acceso de la poblacién de
ingreso medio y bajo, a intermediarios que cubran las necesidades financieras y sociales. Estas
organizaciones, buscan combinar la promocidn social con la autosuficiencia, mediante el manejo
financiero eficiente de las operaciones de crédito, ahorro e inversion, asi como, la ampliacion de
la oferta de los servicios microfinancieros a una mayor parte de la poblacion.

3.4. ESTRUCTURA DEL SECTOR DE LAS MICROFINANZAS EN MEXICO.

Tomando como referencia el cuadro 1 en el que se sefalan los principales actores de las
microfinanzas de la banca comercial, la banca social y los programas sociales, a continuacién
so6lo se abordara el tema de la banca social en el que se describe las entidades de ahorro y
crédito popular y Banco Compartamos.
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Comunmente se habla de microfinancieras o instituciones de microfinanzas, ain cuando en si
no se trate de algun tipo de instituciéon en particular, sino una diversidad de instituciones que
tienen en comun el ofertar servicios financieros para las microempresas. No hay un padrén
Unico para este tipo de instituciones, Es desde su figura juridica que estd registrado por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores o la Comisién Nacional para la Proteccién y Defensa de
los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF). A continuacidn se describen algunas de las
caracteristicas principales de las figuras en estudio.

3.4.1. SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO (SOFOL)

Las sociedades financieras de objeto limitado (SOFOL) son entidades autorizadas por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) que sdlo pueden otorgar créditos para una
determinada actividad o sector y pueden captar indirectamente recursos del publico en
territorio nacional, mediante la colocacidn de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de
Valores. La operacidn de estas sociedades se regula por la Ley de Instituciones de Crédito, asi
como por las Reglas Generales emitidas para este tipo de entidades. Cabe sefalar que las
sociedades financieras de objeto limitado dejaran de ser consideradas entidades reguladas y en
consecuencia dejaran de ser supervisadas por la CNBV, a partir del 13 de julio de 2013, fecha
establecida para derogar los apartados de la Ley que les dan origen.

Las Sociedades financieras de objeto limitado son entidades financieras autorizadas por la SHCP,
sujetas a la inspeccidon y vigilancia de la CNBV, que tienen por objeto captar recursos
provenientes de la colocacion de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de Valores y
otorgar créditos para determinada actividad o sector, las cuales sélo pueden llevar a cabo las
siguientes operaciones:
i. Captar recursos del publico exclusivamente mediante la colocacion de valores inscritos
en el Registro Nacional de Valores, siempre que cuente con el correspondiente dictamen
emitido por una institucién calificadora de valores
ii. Obtener créditos de entidades financieras del pais y del extranjero en los términos de las
disposiciones legales aplicables
iii. Otorgar créditos o efectuar descuentos a la actividad o al sector que se sefiale en la
autorizacion correspondiente
iv. Invertir sus recursos liquidos en instrumentos de captacién de entidades financieras, asi
como en instrumentos de deuda de facil realizacién
v. Adquirir los bienes muebles e inmuebles necesarios para la realizacidon de su objeto
vi. Prestar servicios de transferencias de fondos, dentro y fuera de territorio nacional,
incluidos los servicios de remesas, siempre y cuando en la realizacion de estas operaciones
no se actualice el supuesto a que se refiere el articulo 81 de de Organizaciones y
Actividades Auxiliares del Crédito, ni cualquier otra actividad prohibida en o las
disposiciones que de ella emanan
vii. Realizar operaciones financieras conocidas como derivadas, en los términos que
autorice Banco de México a través de disposiciones de caracter general
viii. La adquisicion, enajenacion, cesién, traspaso, compra, venta o administracion de
cartera de créditos directamente relacionados con su objeto social
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ix. Recibir y otorgar garantias respecto de créditos o descuentos relacionados directamente
con su operacion

x. Realizar y certificar avallos sobre bienes muebles e inmuebles relacionados
directamente con su objeto social, o bien, que reciban en garantia o en pago

xi. Fungir como obligado solidario con otras Sociedades e instituciones financieras del
mismo sector, para recibir y otorgar financiamientos relacionados directamente con su
objeto

xii. Prestar los servicios a que se refiere el tercer pdarrafo del articulo 41 de Instituciones y
Sociedades Mutualistas de Seguros

xiii. Actuar como fiduciarias de los fideicomisos que tengan como fin garantizar al
fideicomisario

xiv. El cumplimiento de una obligacién y su preferencia en el pago

xv. Realizar operaciones de reporto sobre titulos o valores en términos de las disposiciones
aplicables, relacionadas directamente con su objeto social,

xvi. Las demds que establezcan las leyes y las analogas o conexas que autorice el Banco de
México.

Surgen a partir de 1993 con las reformas a la Ley de Instituciones de Crédito en el articulo 103
fraccion IV Desde entonces se cred la figura de las sociedades financieras de objeto limitado,
SOFOL, entidades sometidas a la vigilancia del estado, autorizadas para ofrecer crédito, realizar
operaciones de leasing y factoring (operaciones reservadas para las entidades reguladas) y
emitir papeles en la bolsa de valores. Esta figura la habian utilizado fundamentalmente los
originadores de crédito hipotecario. En el 2005, el congreso aprobé una reforma autorizando a
las sociedades comerciales las mismas operaciones asignadas a las SOFOL, lo cual provocé una
alteracion en la estructura del sistema financiero mexicano, al permitir realizar operaciones
especializadas a cualquier sociedad no regulada.

Las SOFOL son intermediarias financieras cuyo objetivo es otorgar préstamos a sectores
especificos, pero no estdn autorizadas para la captacion de recursos del publico ya sea como
depdsitos o cuentas de ahorro. Los sectores que mas atienden son el hipotecario, las empresas,
el consumo y el automotriz. En este tipo de entidades la supervisién de la CNBV ha sido
prudencial ya que no reciben recursos de los clientes.

3.4.2. SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO MULTIPLE (SOFOM)

Las Sociedades Financieras de Objeto Multiple (SOFOM) son sociedades andnimas cuyo objeto
social principal es el otorgamiento de crédito, asi como la celebracion de operaciones de
arrendamiento financiero o factoraje financiero. (Articulo 87-B de la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito “LGOAAC”).

Las sociedades andnimas que, en sus estatutos sociales, contemplen expresamente como
objeto social principal la realizacion habitual y profesional de operaciones de otorgamiento de
crédito asi como la celebracién de operaciones de arrendamiento financiero o factoraje
financiero, se consideraran como SOFOM. Las SOFOM pueden ser de dos tipos:
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|. SOFOM reguladas, o
Il. SOFOM no reguladas. (Segundo parrafo del Articulo 87-B de la LGOAAC)

Las SOFOM reguladas son aquellas que mantienen vinculos patrimoniales con Instituciones de
Crédito o Sociedades Controladoras de Grupos Financieros de los que formen parte
instituciones de crédito. Estas sociedades deberan agregar a su denominacidon social la
expresion "sociedad financiera de objeto multiple" o su acréonimo "SOFOM", seguido de las
palabras "entidad regulada" o su abreviatura "E.R.". Las SOFOM reguladas estaran sujetas a la
supervision de la CNBV. (Tercer parrafo del Articulo 87-B de la LGOAAC).

Actualmente existen 21 SOFOM reguladas, las cuales se pueden consultar en la pdgina de
internet de la comision www.cnbv.gob.mx en el sector de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito. (Ver Padrén de Entidades Supervisadas).

Las SOFOM no reguladas son aquellas en cuyo capital no participan Instituciones de Crédito o
Sociedades Controladoras de Grupos Financieros de los que formen parte instituciones de
Crédito.

Estas sociedades deberdn agregar a su denominacion social la expresién "sociedad financiera de
objeto multiple" o su acrénimo "SOFOM", seguido de las palabras "entidad no regulada" o su
abreviatura "E.N.R.". Las sociedades financieras de objeto multiple no reguladas no estaran
sujetas a la supervision de la CNBV. (Cuarto parrafo del Articulo 87-B de la LGOAAC).

Las SOFOM son entidades financieras que, a través de la obtencién de recursos mediante el
fondeo en instituciones financieras y/o emisiones publicas de deuda, otorgan crédito al publico
de diversos sectores y realizan operaciones de arrendamiento financiero y factoraje financiero.
Una SOFOM no puede captar recursos del publico y no requiere de la autorizacién del gobierno
federal para constituirse.

Se consideraran como SOFOM aquellas sociedades andnimas que en sus estatutos sociales,
contemplen expresamente como objeto social principal la realizacidon habitual y profesional de
una o mas de las actividades que se indican en el parrafo anterior. Estas entidades financieras
gozaran de las mismas ventajas fiscales y procesales que tenian al ser SOFOL, arrendadoras y
empresas de factoraje, adicionandoseles algunas ventajas civiles al ser empresas mercantiles.

Las SOFOM surgen de acuerdo a diversas reformas a leyes financieras, mercantiles y fiscales a
fin de desregular el marco juridico y de operacion de las arrendadoras financieras, de factoraje
financiero y de las SOFOL, las cuales en principio no estaban bajo la supervision de CNBV, salvo
en aquellos casos en que las propias leyes de la materia asi lo indicaban. Para este cambio tan
profundo, se previé un periodo transitorio de 7 anos, hasta 2013, en el cual las figuras ya
indicadas podrian mantenerse si asi lo desean, como entidades financieras reguladas en el
sistema actual, y supervisadas por la SHCP y la CNBV. Por tanto las SOFOM pasaron a formar
parte del sistema financiero. Existen SOFOM ER (reguladas) y SOFOM ENR (no reguladas).
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La figura de las SOFOM, debian ser reguladas solo si eran de la propiedad de grupos financieros.
Al mismo tiempo, se aceptd la figura de las SOFOM no reguladas, para aquellas sociedades que
no son parte de ningln grupo financiero y que deseaban dedicarse a la actividad crediticia, para
lo cual pueden usar sus propios recursos, obtener lineas de financiamiento (publicas o privadas)
y emitir valores en la bolsa. La figura de la SOFOM privilegia la constitucién de una sociedad
andnima con animo de lucro, caracteristica que efectivamente enmarca la légica de creacion y
operacion de la mayor parte de las IMF en México.

Las primeras son las que tienen vinculos patrimoniales con instituciones de crédito o
controladoras de grupos financieros y deben sujetarse a: la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares de Crédito, la Ley de Instituciones de Crédito, a las disposiciones en los
términos de dichas leyes de la CNBV y a la SHCP asi como a la supervisién de la misma CNBV. Las
segundas, las cuales no tienen vinculos patrimoniales con instituciones de crédito o grupos
financieros, deben sujetarse a las disposiciones de la Ley General de Organizaciones y
Actividades Auxiliares de Crédito, las que emita en los términos de dicha ley la CNBV y la SHCP
no estando supervisadas por la CNBV. Esta figura financiera ha representado un importante
apoyo a pequeias y medianas empresas.

Con la norma de las SOFOM se buscd incentivar la conversidon de las empresas dedicadas a
otorgar crédito hacia esta figura, extendiéndoles unos privilegios tributarios y juridicos a los que
solo tenian acceso los intermediarios regulados. El cuidado que si tuvieron los reguladores fue
someterlas a normas de defensa de proteccién del cliente, por lo que quedaron sujetas a su
inscripcion ante la Condusef, la entidad publica encargada de la protecciéon del consumidor
financiero.

3.4.3. SOCIEDAD FINANCIERA COMUNITARIA (SOFICO)

Con la reforma financiera de abril de 2009, se crea la Ley que Regula a las Cooperativas
(LRASCAP) y se reforma la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP). De la reforma a esta ley,
surge la figura juridica de Sociedad Financiera Comunitaria (SOFINCO). Esta figura permite la
incorporacion de comunidades indigenas, pequefios productores agricolas y comunidades
rurales marginadas, al sistema financiero mexicano. Se constituyen como sociedades andnimas
y se pueden asociar personas fisicas y morales.

Las SOFINCO son organizaciones de personas fisicas y personas morales que prestan servicios
financieros a sus socios y terceros en zonas rurales. Reconocida por la Ley de Ahorro y Crédito
Popular funciona bajo principios de territorialidad, solidaridad, apoyo mutuo y sector
econdémico (agricultores, ganaderos, forestales, pescadores, etc.). Legalmente se constituye
como Sociedad Andnima bajo limites de propiedad colectiva y base democratica (un hombre un
voto).

Presta servicios financieros a sus socios y también a clientes y se pueden constituir SOFINCO de
nivel basico (activos menores a 2.5 millones de UDIS). Las SOFINCO de nivel basico unicamente
pueden dar servicios a sus socios y para operar con clientes requieren de la autorizacién de la
CNBV. Sus objetivos principales son fomentar el ahorro en zonas rurales y traducirlo en crédito
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para actividades productivas, ademas de que no requieren de la autorizacion de la CNBV. Se
registran ante una federacién autorizada y envian su informacion financiera trimestral. La
federacién establece normas minimas de cumplimiento y gradualidad, para garantizar su
estabilidad financiera. Este modelo de seguimiento y monitoreo le han llamado
autorregulacion” 2 y es un mecanismo de apoyo, capacitacién y fortalecimiento de la SOFINCO
para obtener la autorizacion de la CNBV

Cuentan con un capital social representado por acciones, con participacion mutual e igualitaria,
ademas con un capital comunal que se integra con las aportaciones adicionales de los socios,
otras instituciones o el gobierno federal. Las personas morales sin fines de lucro pueden adquirir
hasta el 50% del capital social. En el nivel basico de su desarrollo se integran con activos no
mayores a 2.5 millones de UDIS, aproximadamente 10 millones de pesos, pudiendo operar con
socios y clientes.

En general, “ofrecen servicios de ahorro y préstamo a sus socios, asi como a sus clientes, cuando
han superado el nivel basico de desarrollo, pueden transferir dinero, recibir fondeo de terceros,
distribucién de programas gubernamentales, financiar proyectos productivos de cafetaleros,
maiceros , artesanos y todo tipo de actividades econémicas” (Cruz, 2009). Una caracteristica de
esta figura es que pueden integrarse con otras SOFINCO a través de Organismos de Integracion
Financiera Rural.

3.4.4. SOCIEDAD FINANCIERA POPULAR (SOFIPO)

Son instituciones de microfinanzas constituidas como sociedades anénimas de capital variable,
gue operan mediante la autorizacion que les otorga la Comisidon Nacional Bancaria y de Valores,
conforme a la facultad que le confiere el articulo 9 de la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP)
y previo dictamen favorable otorgado por una Federacién. Las Sociedades Financieras Populares
(SOFIPO) tienen su domicilio en territorio nacional, con una duracién indefinida, y estan
facultadas para prestar servicios tanto a sus socios como a sus clientes, en los términos de la
LACP. En su caracter de sociedades andnimas, deben cumplir también con la Ley General de
Sociedades Mercantiles, ya que son empresas privadas y su capital se integra con las
aportaciones que hacen sus accionistas.

% Una de estas Federaciones es la Federacion de Instituciones y Organismos Financieros Rurales, A.C.
(FEDRURAL), es un organismo de integracion especializado en Supervision Auxiliar, Asistencia Técnica
Profesional y Autoregulacién de Instituciones Financieras de Ahorro y Crédito que operen
preponderantemente en el Sector Rural (Sociedades Financieras Comunitarias "Sofinco" y Sociedades
Financieras Populares "Sofipo"), constituido legalmente en junio de 2003 y autorizada para operar por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores el 28 de noviembre de 2005, de conformidad con la Ley de
Ahorro y Crédito Popular (LACP). En México el Sector del Ahorro y Crédito Popular atiende a miles de
socios, particularmente de bajos ingresos; los servicios que se otorgan basicamente son ahorro, crédito,
pago de remesas y distribucién de microseguros. Sin embargo, la mayor cobertura se realiza en zonas
urbanas, siendo el Sector Rural el de menor desarrollo con relacion directa a la falta de Instituciones
Financieras que den cobertura a los municipios menos atendidos y que tienen un bajo o nulo nivel de
Bancarizacion. Por lo el Objetivo principal de FEDRURAL es crear, desarrollar y profesionalizar
Instituciones Financieras que apoyen en la Inclusién Financiera y Bancarizacion con servicios financieros
de calidad en comunidades rurales
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Las SOFIPO tienen como propodsito el fomentar el ahorro popular y expandir el acceso al
financiamiento a aquellas personas que por su situacidn, se han visto excluidas de los sistemas
tradicionales de crédito, y en general, propiciar la solidaridad, la superacidon econdémica y social,
y el bienestar de sus miembros y de las comunidades en que operan, sobre bases formativas y
del esfuerzo individual y colectivo.

La LACP reformada y publicada el 13 de agosto de 2009, establece como objeto: Regular,
promover y facilitar la captacion de fondos o recursos monetarios y su colocacion mediante
préstamos o créditos u otras operaciones por parte de las SOFIPO; proteger los intereses de sus
clientes; y, establecer los términos en los que el Estado ejercera la rectoria de las referidas
SOFIPO.

La legislacidon vigente en comento sentd las bases para la constitucién de las SOFIPO, en su
caracter de instituciones de microfinanzas, cuyo modelo de negocio es proporcionar servicios
financieros a los sectores y comunidades que carecen de ellos, disefiando servicios financieros
ajustados a las caracteristicas del mercado y al riesgo que presentan, para responder a la
demanda de las poblaciones de escasos recursos excluidas del sector financiero. La CNBV esta
facultada para autorizar la constitucién y funcionamiento de las SOFIPO asignandoles uno de
entre cuatro niveles de operacién previstos en la LACP, conforme a los siguientes pardmetros:

Nivel de Operaciones (valor en UDIS)
I Il I v

Activos totales < 15 millones > 15 millones y > 50 millonesy | superiores a 280
hasta 50 millones | hasta 280 millones millones

Las SOFIPO, de conformidad con su nivel de operaciones, pueden realizar, entre otras, las
siguientes operaciones:

Nivel de

Operaciones Operaciones

I i v

Recibir depdsitos de dinero a la vista, de ahorro, a plazo, retirables en dias
preestablecidos y retirables con previo aviso.

Descontar, dar en garantia o negociar titulos de crédito, y afectar los derechos
provenientes de los contratos de financiamiento que realicen con sus Clientes.

Recibir préstamos y créditos de instituciones de crédito nacionales o extranjeras,
fideicomisos publicos, organismos e instituciones financieras internacionales, asi| ¢ | o | o | o
como de instituciones financieras extranjeras.

Otorgar préstamos o créditos a sus clientes. o | o o | o

Distribuir seguros que se formalicen a través de contratos de adhesion, por cuenta
de alguna institucién de seguros o Sociedad mutualista de seguros, debidamente| e | o | o |
autorizada.
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Nivel de
Operaciones Operaciones

[ I\

Distribuir fianzas, en términos de las disposiciones aplicables a dichas
operaciones.

Celebrar contratos de arrendamiento financiero. o (o | o °

Realizar operaciones de factoraje financiero con sus clientes o por cuenta de
éstos.

Ofrecer el servicio de abono y descuento en némina. e (o | o
Celebrar contratos de arrendamiento financiero con sus Clientes. o | o
Prestar servicios de caja y tesoreria. o | o
Expedir tarjetas de crédito. °

Ofrecer y distribuir, entre sus Socios las acciones de sociedades de inversion

operadas por las Sociedades Operadoras de Sociedades o por aquellas en cuyo

capital participen indirectamente, asi como promocionar la afiliacion de °
trabajadores a las Administradoras de Fondos para el Retiro en cuyo capital

participen directa o indirectamente.

Para que la SOFIPO cambie de nivel de operaciones se requerird de la aprobacién de la
Comision, previo dictamen de la Federacién con quien tenga celebrado el contrato de afiliacién
o supervision auxiliar.

Las SOFIPO proporcionan a sus clientes y socios:

Acceso a microcréditos ajustados a las caracteristicas de los clientes, al mercado, a la
regidn geografica y al riesgo que presentan.

Acceso a servicios financieros, a personas de bajos ingresos, ofreciéndoles Ia
oportunidad de mantener de forma segura sus ahorros.

Fortalecer el sistema de proteccidon de los ahorros del sector de microfinanzas y el
esquema de supervisién auxiliar.

Acceso a operaciones como el arrendamiento y el factoraje financiero.

Adherirse a los beneficios de una pdliza de seguro de vida, a bajo costo.

Capacitacion en el analisis de proyectos de inversion.

Asistencia técnica para elaborar planes de negocios y proyectos de comercializacién.
Desarrollo comunitario sobre bases formativas y del esfuerzo individual y colectivo.

3.4.5. SOCIEDAD COOPERATIVA DE AHORRO Y PRESTAMO (SCAP)

Son aquellas sociedades constituidas y organizadas conforme a la Ley General de Sociedades
Cooperativas que, independientemente del nombre comercial, razéon o denominacion social que
adopten, tengan por objeto realizar operaciones de ahorro y préstamo con sus Socios, y quienes
forman parte del sistema financiero mexicano con el caracter de integrantes del sector social sin
animo especulativo y reconociendo que no son intermediarios financieros con fines de lucro.
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El objetivo es consolidar un sector de Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SCAP),
gue cuente en su totalidad con un registro y para el caso de aquellas con activos superiores a
2.5 millones de UDIS con la autorizacion de la CNBV, las cuales como parte del sector social del
sistema financiero mexicano contribuyan a la inclusién financiera de la poblacién de las
comunidades en las que operan a fin de hacerles llegar productos y servicios financieros de
calidad que ayuden a sus socios a mejorar su situacion econdmica, y coadyuvar con el Gobierno
Federal para la difusién, entrega y administracion de los programas de apoyos que éste
promueva a fin de que los mismos lleguen de forma integral a sus beneficiarios incrementando
el efecto positivo con el cual sean implementados.

El sector de SCAP esta regulado por la Ley para Regular las Actividades de las Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Préstamo (LRASCAP), publicada en el diario oficial de la federacion el
13 de agosto de 2009, una ley de aplicacidn particular y exclusiva para las cooperativas de
ahorro y préstamo, la cual las reconoce como parte del sector social de la economia asi como
intermediarios financieros sin fines de lucro. En esta ley se establece la creacién de un Fondo de
Proteccién que tendrd como finalidad llevar a cabo la supervisiéon auxiliar de las SCAP con
Niveles de Operacién | a IV; realizar operaciones preventivas tendientes a evitar problemas
financieros que puedan presentar dichas sociedades, asi como procurar el cumplimiento de
obligaciones relativas a los depdsitos de ahorro de sus Socios.

Las SCAP deben estar inscritas en el registro de SCAP que lleva el Fondo de Proteccién a través
de su Comité de Supervision Auxiliar. Conforme a la LRASCAP, el Fondo de Proteccién debe
poner a disposicion del publico en general, a través de su pagina electrdnica, la informacién
correspondiente al Registro.

El sector de las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo se compone de:

SCAP con niveles de operacién | a IV (Articulos 10 y 18 LRASCAP): Son aquellas que
cuentan con activos superiores a 2.5 millones de UDIS y que han obtenido la autorizacion
de la CNBV para realizar o continuar realizando operaciones de ahorro y préstamo, y que
como sociedades autorizadas se encuentran sujetas a la supervision de esta Comisién, asi
como a la del Comité de Supervision Auxiliar del Fondo de Proteccion, teniendo la
obligacion de remitir de manera mensual, trimestral y anual informacién financiera. Lo
anterior con la finalidad de preservar la operacién de las cooperativas, su sano y
equilibrado desarrollo y proteger los ahorros de los socios. Estas sociedades participan y
cuentan con la proteccion del seguro de depdsitos con una cobertura de hasta 25,000 UDIS
por socio. Se pueden consultar en el Padrén de Entidades Supervisadas, sector de
Entidades de Ahorro y Crédito Popular, subsector de Sociedades Cooperativas de Ahorro y
Préstamo.

SCAP con nivel de operacién basico (Articulo 13 LRASCAP): Son aquellas que cuentan con
activos iguales o inferiores a 2.5 millones de UDIS. Deben entregar al Comité de
Supervisidon Auxiliar del Fondo de Proteccién informacion financiera de manera semestral o
trimestral dependiendo del nimero de socios. Estas sociedades no requieren de la
autorizacion ni son supervisadas por la CNBV, ademds de que no participan ni cuentan con
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la proteccion del seguro de depdsitos. No obstante lo anterior, estas sociedades pueden
solicitar su autorizacion como SCAP con nivel de operacién | y de esta forma participar en
el Fondo de Proteccion.

Fondo de Proteccién (Articulo 41 LRASCAP), el cual para el cumplimiento de sus fines se
apoyara en un Comité Técnico, asi como en un Comité de Supervision Auxiliar y en un
Comité de Proteccién al Ahorro Cooperativo.

SCAP en “Prérroga Condicionada” (Articulo Tercero Transitorio LRASCAP): Son aquellas
con activos superiores a 2.5 millones de UDIS que se encuentran en proceso de
regularizacion y operan al amparo del régimen transitorio de la LRASCAP mejor conocido
como “Prérroga Condicionada”. Estas sociedades no cuentan con autorizacidn ni son
supervisadas por la CNBV, ademds de que no participan ni cuentan con la proteccién del
seguro de depdsitos. Estas sociedades deben someterse a una evaluacién por parte del
Comité de Supervision Auxiliar del Fondo de Proteccidn, quien es responsable de
clasificarlas en funcién al cumplimiento de los requisitos minimos para solicitar a mas
tardar el 31 de diciembre de 2012 su autorizacion.

De acuerdo a lo que se establece en el articulo 62 de la LRASCAP la supervision de las SCAP con
niveles de operacién | a IV y del Fondo de Proteccidn estd a cargo de la CNBV. La supervisién se
efectla a través de visitas a las SCAP con niveles de operacién | a IV, asi como al Fondo de
Proteccién y sus Comités Técnico, de Supervisidon Auxiliar y de Proteccidn al Ahorro Cooperativo,
dichas visitas tienen por objeto revisar, verificar, comprobar y evaluar las actividades,
operaciones, organizacion, funcionamiento, los procesos, los sistemas de control interno, de
administraciéon de riesgos y de informacidn, asi como el patrimonio, la adecuacion del capital a
los riesgos, la calidad de los activos asi como los registros, a fin de que las sociedades y el citado
fondo, se ajusten al cumplimiento de las disposiciones que los rigen y a las sanas practicas de la
materia.

Es importante reiterar que la CNBV no cuenta con facultades de supervisién sobre las SCAP con
nivel de operacidn basico o que se encuentren operando al amparo de la prérroga
condicionada, por lo que se recomienda utilizar Unicamente los servicios de las SCAP que
cuenten con autorizacion y supervision de la CNBV (Consultar el Padron de Entidades
Supervisadas).
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4. MARCO JURIDICO.

4.1. MARCO LEGAL

En México se observa un claro esfuerzo por generar un marco normativo y de regulacién, que
abarque la diversidad institucional que el pais tiene dentro del ambito de las “finanzas
populares”.

En este capitulo se describe el marco legal relevante para el sector de ahorro y crédito popular.
Como podra apreciarse, las leyes, instituciones gubernamentales y programas del gobierno
federal existentes parecen, en la mayoria de los casos, ir en la direccidn correcta para mejorar el
funcionamiento de los microcréditos en México. No obstante, resulta claro que México se
encuentra aun lejos de que el sector opere adecuadamente. Por lo tanto, serd necesario en un
futuro llevar a cabo una evaluacién estratégica de las politicas publicas de microcrédito del
gobierno federal para identificar qué esta funcionando tal como ha sido planteado en las leyes,
instituciones y programas, qué no estd funcionando como debe y qué adecuaciones es
recomendable implementar.

Una de las acciones que el gobierno puede llevar a cabo para mejorar el funcionamiento de los
mercados crediticios es desarrollar un marco juridico apropiado. Este es uno de los campos de
accion en que el gobierno ha estado mds activo en los ultimos afios. En particular, conforme el
gobierno federal se ha ido retirando como proveedor directo de crédito a la poblaciéon que
tradicionalmente se encuentra excluida del sistema financiero comercial, ha ido aumentando su
papel como regulador de las organizaciones que han surgido para llenar los vacios que la
retirada del gobierno federal han provocado. Quizas el aporte mas relevante del gobierno
federal en su papel de regulador del sector de las finanzas populares ha sido la aprobacién de la
LACP en 2001. Sin embargo, el marco regulatorio relevante para el sector va mas alla de la LACP.
A continuacién damos una breve descripcidn de algunas de las leyes que consideramos claves
para facilitar el buen funcionamiento del sector de las finanzas populares.

Para abordar la cuestion legislativa del financiamiento se hace referencia a la creacién de la
banca de desarrollo en México que es donde se tienen las bases de una legislacion en materia
de financiamiento cuyo origen no tiene mas de medio siglo; en esa época es cuando adquieren
una forma mas visible las cajas populares de ahorro y crédito, pues como se senald
anteriormente sus antecedentes pueden remontarse desde la época prehispanica y a principios
del siglo XX; también surgen las primeras uniones de crédito en los afios de 1930 y 1940’s. A
pesar de ello no es hasta 1991 que se da la intencion gubernamental por reconocer a las
instituciones de microfinanzas juridicamente a través de las leyes que anteceden a la nueva ley
de ahorro y crédito popular aprobada durante el afio 2001, como parte del marco juridico del
sistema financiero mexicano.

El sistema financiero mexicano agrupa a diversas instituciones u organismos (publicos vy
privados) que se caracterizan por realizar una o varias de las actividades de captacion,
administracion, regulacion, orientacidn y canalizaciéon de los recursos econémicos de origen
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nacional e internacional. Regula el financiamiento a los diferentes sectores productivos del pais,
aplicando el marco juridico-normativo a estas actividades, a través de las autoridades
designadas para el efecto; ademas de estimular el crecimiento patrimonial, la liquidez del
mercado al hacer posible el cambio de los activos financieros en dinero (efectivo); facilita un
sistema de pagos para la recuperacién de éstos a través de mecanismos alternativos; abatir el
riesgo financiero al pretender minimizar los riesgos inherentes a las operaciones financieras, y
posibilitar la implementacién de las medidas de politica econdmica. A estos organismos
financieros se les designa como intermediarios financieros, clasificdndose en: bancarios y no
bancarios; su regulacién, organizativa y funcional corresponde al Ejecutivo Federal a través de la
SHCP.

En la actualidad el Sistema Financiero Mexicano se encuentra integrado por las Autoridades que
regulan y supervisan las actividades financieras: Intermediarios Financieros Bancarios,
Intermediarios Financieros No Bancarios, Intermediarios de Objeto Limitado y Grupos
Financieros. La nueva ley exige que las cajas de ahorro y crédito introduzcan importantes
adaptaciones, entre ellas la adopcién de una nueva forma juridica, la integracidn de las cajas en
organismos de segundo nivel y, finalmente, la inclusién de unidades de control auto gestionadas
que se encargardn de la supervisién. La Ley tiene por objeto regular y promover a las entidades
no bancarias dedicadas a captar ahorro y proteger a los ahorradores, ademas de contemplar un
esquema de autocontrol y supervisidon auxiliar por medio de Federaciones y Confederaciones de
Sociedades Cooperativas, se convierte en el instrumento juridico que regula estas actividades,
complementandose con otras disposiciones legales de caracter prudencial con normas de
organizacién y operacion para procurar su estabilidad y solvencia (Financiera Rural-CP 2003).

Esto significa que todas las Entidades no bancarias que actualmente se dedican a otorgar
crédito, captar ahorro y otros servicios, deberan transformarse en cualquiera de las dos figuras
establecidas por la LACP e integrarse en Federaciones y Confederaciones. Para ello, la LACP
habia dado prorroga hasta el mes de junio del afio 2005. Algunos estudiosos del tema de Ila
legislacién del ahorro y crédito popular habian aseverado que no era suficiente para dar cabida
a la multitud de iniciativas en ahorro y crédito por diversas organizaciones y empresas sociales
gue existian en el pais, debido a que se establecian normas de tipo bancario, aspecto que las
condiciones que presentaban las verdaderas entidades microfinancieras no podian cubrir. En
este sentido se planteo atender e incorporar los principios de gradualidad y diferencia. Pero
también se habia considerado que con este marco juridico habria un impacto muy importante
en el crecimiento del sector financiero popular (Imperial, 2001). Por su parte, la CNBV habia
establecido las normas de gestién prudencial que establecerian las nuevas exigencias en lo
relativo a la salud financiera de las instituciones de microfinanzas.

Sin embargo la situacidn real es que hasta el presente ano no se reporta algin caso que este ya
regularizado, pese a la buena intencién de la Comacrep. Y esto es porque el problema de la
normatividad y la cuestion juridica son algo complejo y poco claro (Rojas, 1997, Couturier, 1998
y FIDA, 2000). Si a ello le sumamos la gran cantidad de variantes de actores involucrados donde
muchos son promovidos por el mismo estado y que se desconoce como podrian insertarse en la
nueva legislacion.
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La banca social se establece en el actual sexenio del gobierno, como un reconocimiento a todas
las entidades dedicadas a atender aquellas personas que no tienen cabida en el sistema
bancario tradicional, para esto se incluye y reconoce legalmente en el Sistema Financiero
Mexicano y se compone por el Sistema de Ahorro y Crédito Popular o banca popular y las
microfinancieras. En la banca social hay una importante diferencia entre el SACP y las
microfinancieras. Si bien el primero incorpora a intermediarios que captan ahorro y tienen una
presencia extendida en el territorio nacional, las segundas se centran en la canalizacién de
microcréditos fondeados con recursos gubernamentales, de organizaciones no
gubernamentales (ONG) o privadas y su presencia estd mas bien concentrada en zonas de alta
marginacion (silva, 2004). Pero las cajas populares, son los pilares de la banca de desarrollo
social y hay mas de 1,000 sucursales en todo el pais. Asi mismo se sostiene que los servicios
financieros de la banca social atienden a tres millones de personas y sus activos rebasan a los
18,000 millones de pesos. La prioridad de la banca social son personas fisicas, trabajadores,
amas de casa, profesionistas, empleados y comerciantes, empresas o unidades de negocio
familiar, agricultores y artesanos.

El marco institucional del SACP es la ley de ahorro y crédito popular, y es regulada y supervisada
por la CNBV, mientras que las microfinancieras, en un estado de desarrollo mas limitado y en un
entorno desregulado, las controla la secretaria de economia. También paralelo a la LACP, se
cred el Banco de Servicios Financieros (Bansefi) que sustituye al Banco del Ahorro Nacional. La
banca social que atendera al mercado potencial del 80% de los mexicanos, es el complemento
de la banca comercial y se integra por diversas instituciones de microfinanzas, entre las que
destacan: las cajas populares, programa nacional de microcrédito, fondos de financiamiento
para la microempresa, las organizaciones de la sociedad civil, y ONG's.

4.1.1. LEY DE AHORRO Y CREDITO POPULAR (LACP)

El dia 4 de junio del afio 2001 se publicé la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP) la cual de
conformidad con su articulo primero transitorio entraria en vigor para todos sus efectos a los
dos anos de su publicacidn. Cabe sefalar que de conformidad con esta disposicién juridica en su
primer momento la SHCP seria la responsable de ejecutar el control principal a que estarian
sujetas las entidades respectivas, que para estos efectos serian por una parte las sociedades
cooperativas de ahorro y préstamo y por otro lado las sociedades de financiamiento popular, sin
embargo uno de los elementos de mayor importancia en este marco juridico fue lo referente a
los organismos de integracién en federaciones, las cuales estarian integradas por las entidades
del ahorro y crédito popular constituidas.

En cuanto a la LACP uno de los objetivos primordiales es la de fomentar el ahorro popular y la
colocacidén del crédito entre el sector social de nuestra economia ademds de dar competencia a
las autoridades financieras mexicanas para efecto de que se realice el control de las entidades
gue se dediquen al ahorro y al crédito popular asi como establece los mecanismos de la
integracién de organismos como son las federaciones y las confederaciones a efecto de que
realicen el control auxiliar entre las entidades que los integran.
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La LACP cred el Sistema de Ahorro y Crédito Popular (SACP). Este sistema quedd integrado por:
las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SCAP) y las Sociedades Financieras
Populares (SOFIPO), a las cuales hemos llamado Entidades de Ahorro y Crédito Popular (EACPs);
las Federaciones autorizadas por la CNBV para ejercer las funciones de supervisidon auxiliar de
las EACPs; asi como por las Confederaciones autorizadas por la CNBV para que administren sus
respectivos fondos de proteccion. La LACP indica que para que una CACP se transforme en, y
opere como, EACP, ésta debe ser dictaminada favorablemente por una Federacidn y autorizada
por la CNBV. Asimismo, la LACP sefiala que las EACPs deben tener por objeto principal el ahorro
y crédito popular, entendiéndose como tal la captacidén de recursos en los términos previstos en
la ley provenientes de sus socios o clientes, mediante actos causantes de pasivo directo o, en su
caso contingente, quedando la EACP obligada a cubrir el principal y, en su caso, los accesorios
financieros de los recursos captados, asi como la colocacién de dichos recursos entre sus socios
o clientes. Ademas, a toda EACP se le debe asignar un nivel de operacion del | al V.48 Este nivel
determina las operaciones que cada EACP puede realizar.

Por otra parte, de acuerdo con la LACP, las Federaciones se deben constituir con la agrupacion
voluntaria de EACPs, y deben estar autorizadas por la CNBV, para el desempefio de las
facultades de supervisidon auxiliar que la LACP sefala. De igual forma, las Confederaciones se
deben constituir con la agrupacion voluntaria de Federaciones y deben estar autorizadas por la
CNBV, para el desempefio de las facultades de administracién de sus fondos de proteccién. Los
fondos de proteccién que deben administrar las Confederaciones tienen como fin primordial
procurar cubrir los depdsitos de dinero de cada ahorrador en el sistema de ahorro y crédito
popular, considerando el monto del principal y accesorios, hasta por una cantidad equivalente a
4,000, 6,000, 8,000 y 10,000 unidades de inversién para los niveles de operaciones |, I, lll y IV,
respectivamente, por persona fisica o moral, cualquiera que sea el nimero y clase de
operaciones a su favor y a cargo de una misma EACP, en caso de que se declare su disolucién y
liquidacion, o se decrete su concurso mercantil. Asimismo los fondos de proteccidn, tienen
como fin otorgar apoyo financiero a las EACPs que se encuentren en procedimientos de
escision, fusién o venta, siempre y cuando esta opcién se considere razonablemente menos
costosa que el pago de los depdsitos de dinero de los ahorradores. Excepcionalmente, el fondo
de proteccidon puede otorgar apoyos preventivos de liquidez a las EACPs que participen en el
mismo. La suma de los montos de los apoyos preventivos de liquidez que otorgue el fondo de
proteccion, en ningin momento puede exceder del 15% del patrimonio de dicho fondo.

La estructura juridica que contiene la ley en mencidon comprende seis titulos, trece capitulos,
139 articulos y 16 articulos transitorios, estructurdandose como se describen en el cuadro 2.

La presente ley es producto de una necesidad que se generd en su momento en el sector del
ahorro popular en México lo anterior porque se conformaron SCAP de conformidad con la Ley
General de Sociedades Cooperativas de 1994, legislacidn ésta que si bien es cierto establecia la
obligacion de generar los mecanismos de control a que estarian sujetas las cooperativas cuyo
objeto social fuera el ahorro y el préstamo, nunca se emitié dicha reglamentacion por la SHCP
como autoridad competente provocando como consecuencia inmediata la constitucidon sin
responsabilidad de SCAP, lo que degenerd en la defraudacién de que fue objeto el “socio
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cooperativo” ahorrador creandose una problematica dentro de este sector lo que trajo como
consecuencia que se generara la iniciativa de la LACP.

La razén de ser de la presente reglamentacién es por una parte, fomentar la captacién de
recursos a través del ahorro del sector popular y su colocacién de crédito por parte de las
entidades que se dedican a esta actividad; y por otro lado regular las actividades y operaciones
de las entidades del ahorro y crédito popular con el propésito de lograr su sano equilibrio y
desarrollo.

Con la presente reglamentacién se da seguridad juridica al sector del ahorro y crédito populary
se establecen los controles a que estaran sujetas las entidades dedicadas a esta actividad. Cabe
sefialar que de conformidad con esta disposicién juridica en su primer momento la SHCP es la
responsable de ejecutar el control principal a que estaran sujetas las entidades respectivas, que
para estos efectos seran por una parte las SCAP y por otro lado las sociedades de
financiamiento popular, dicho control serd por conducto de la CNBV como odrgano
descentralizado de la secretaria anteriormente citada, ya que es la responsable de la supervisiéon
y vigilancia del sistema financiero mexicano; sin embargo, uno de los elementos de mayor
importancia en este marco juridico es lo referente a los organismos de integracion en
federaciones, confederaciones las cuales estaran integrados por las entidades del ahorro y
crédito popular constituidas y que se constituyan de acuerdo a esta nueva normatividad.

El objetivo fundamental que tienen los organismos integrados es la de realizar el control auxiliar
a las entidades que los conforman. Dicho control consiste fundamentalmente en establecer
mecanismos de cardcter financiero que conlleven a un buen desarrollo a las entidades del
ahorro y crédito popular y evitar en la medida de lo posible defraudaciones a los socios
cooperativistas y/o clientes.

La LACP fue creada con el objetivo de crear un marco legal que estableciera mecanismos que
facilitaran la organizacién y expansion de la actividad econémica del sector social fortaleciendo
la confianza y credibilidad en las actividades financieras que desarrollan los organismos que
captan ahorro popular y otorgan crédito al consumo o a la produccién de micro y pequenas
empresas, mediante la incorporacién de normas de organizacién, operacién y funcionamiento
adecuadas para los mismos.

4.1.2. LEY PARA REGULAR LAS ACTIVIDADES DE LAS SOCIEDADES COOPERATIVAS DE
AHORRO Y PRESTAMO (LRASCAP)

En el campo de las microfinancieras, el camino trazado dentro de la ley RASCAP ofrece un marco
suficientemente flexible dentro de la figura de las SOFIPO para ir encarrilando el mayor nimero
de IMF hacia la regulacion. El enfoque, ademas de exigencias por niveles de operacién, se
adecua muy bien al transito que puede y debe hacer una institucion microfinanciera que solo
realiza operaciones de crédito de bajo monto. Las normas de bancos de nicho también apuntan
en esta direccién.
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El 13 de agosto de 2009 se publicaron dos decretos importantes para el sector de ahorro y
crédito popular que permitieron darle una nueva cara. Uno de estos decretos modificd la LACP y
elimind de ésta la regulacion aplicable a las SCAP. El otro decreto proporcioné el marco legal
bajo el cual operaran actualmente las SCAP; es decir, mediante este otro decreto se expidid la
Ley RASCAP. Con la Ley RASCAP, el gobierno federal regula las actividades y operaciones de las
SCAP, en particular, la captacién de fondos o recursos monetarios y su colocacion mediante
préstamos, créditos u otras operaciones que realicen las sociedades cooperativas de ahorro y
préstamo con sus socios. Con esta ley se prevé la constituciéon de un fideicomiso publico por
parte del gobierno federal, a través de la SHCP, denominado “Fondo de Supervision Auxiliar de
Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo y de Proteccion a sus Ahorradores”, en el que
deben participar todas las SCAP . Ademads, se confieren facultades a la CNBV para autorizar,
regular, supervisar y sancionar a las SCAP>. Finalmente, la ley clasifica a las SCAP en cuatro
niveles de operacién de acuerdo al monto de sus activos y se establece que sdlo requerirdn
autorizacion para operar o seguir operando las Sociedades con activos iguales o superiores al
equivalente en moneda nacional a 2,500,000.00 Unidades de Inversién.

La ley RASCAP regula particularmente a las SCAP, dejando fuera de todo vinculo con cualquier
otra sociedad de tipo financiero. Ademas, elimina la autorizacién de las federaciones y las
consolida en una confederacién. La ley pretende uniformar al sector al homologar mecanismos
de supervision y los procesos de captacién y colocacién de créditos.

En relacidn a la LACP, se limita a la regulacidén de sociedades financieras populares, sociedades
financieras comunitarias y organismos de integracion financiera rural eliminando de la ley a las
Cooperativas de Ahorro y Crédito. También, la ley modifica los requisitos para la solicitud de
autorizacion de nuevas sociedades, estableciendo nuevas limitaciones para otorgar crédito a
partes relacionadas y excepciones, precisando las excepciones y autoridades ante las que no se
cumplird el secreto bancario.*

En general la Ley RASCAP reconoce a las SCAP como integrantes del sector social de la
economia, y tiene por objeto:

Regular, promover y facilitar la captacion de fondos o recursos monetarios y su
colocacién mediante préstamos, créditos u otras operaciones por parte de las SCAP con sus
socios.

Regular, promover y facilitar las actividades y operaciones de estas ultimas, su sano y
equilibrado desarrollo.

Proteger los intereses de los Socios ahorradores.

Establecer los términos en que el Estado ejercera las facultades de supervision,
regulacién y sancion, en términos de la presente Ley.

*para el cumplimiento de sus fines, el fideicomiso se apoya en un Comité Técnico, un Comité de
Supervisiéon Auxiliar y en un Comité de Proteccion al Ahorro Cooperativo.

Critica del Nuevo marco regulatorio para cooperativas financieras en México. Por William Bonilla. Portal de
Microfinanzas (CGAP).
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4.1.3. LEY GENERAL DE ORGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DE CREDITO
(LGOAAC)

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC) resulta una ley
muy relevante para el sector del ahorro y crédito popular, y del microcrédito en particular, tras
los cambios de los que fue objeto a través del decreto del 18 de julio de 2006 publicado en el
Diario Oficial de la Federacidon. Con este decreto, se cred una nueva figura juridica conocida
como Sociedad Financiera de Objeto Multiple (SOFOM). Las SOFOM tienen como objeto social
principal la realizacién habitual y profesional de operaciones de crédito, arrendamiento
financiero y factoraje financiero, y se espera que en el futuro todas las Sociedades Financieras
de Objeto Limitado (SOFOL), las arrendadoras financieras y las empresas de factoraje financiero
se transformen en SOFOM. El objetivo del gobierno federal al crear la figura de SOFOM era:
fomentar la actividad crediticia, y reducir los costos de operacién y, con ello, disminuir las tasas
de interés del mercado. Esta figura juridica definitivamente ha aumentado la actividad crediticia
y, posiblemente, esté ayudando a que disminuyan las tasas de interés en el mercado. No
obstante, es necesario hacer una investigacion seria para determinar el efecto real de las
SOFOM sobre la calidad de los servicios financieros populares que se ofrecen al publico y sobre
el costo de obtener préstamos.

Cabe seiialar que si bien se da a las SOFOM el caracter de entidades financieras, éstas pueden
ser reguladas o no reguladas. En este sentido, sélo estan sujetas a regulacion y supervisiéon de
las autoridades financieras las SOFOM que tengan vinculo patrimonial con una institucién de
banca multiple o con una sociedad controladora de un grupo financiero del que forme parte un
banco. Asimismo, al ser entidades financieras, las SOFOM tienen ciertas ventajas fiscales y
procesales. En cuanto a las ventajas fiscales, se tiene que la cartera crediticia de las SOFOM no
es incluida para el computo del impuesto al activo, siempre y cuando ésta cumpla con alguno de
los requisitos siguientes: que el 70% de los activos de la sociedad sean cartera de crédito,
arrendamiento y factoraje, o que el 70% de sus ingresos provengan de administrar la
mencionada cartera. Ademas, los intereses generados en transacciones de la cartera crediticia
de las SOFOM no causan el impuesto al valor agregado. Respecto a las ventajas procesales se
tiene que los estados de cuenta certificados que emitan tienen el caracter de titulos ejecutivos y
gue pueden ceder los derechos de créditos con garantia hipotecaria a otro intermediario, sin
necesidad de notificaciéon al deudor, de escritura publica, ni de inscripcién ante el Registro
Publico de la Propiedad correspondiente. Finalmente, merece la pena resaltar que las SOFOM
no pueden captar recursos del publico y no requieren de la autorizacién del gobierno para
constituirse. Sin embargo, pese a que las actividades de las SOFOM que no se regulan, la
Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de las Instituciones Financieras (CONDUSEF)
tiene la obligacion de proteger y defender los derechos e intereses del publico usuario de los
servicios de las SOFOM. Ademas, las SOFOM tienen la obligacién ante la CONDUSEF de registrar
sus contratos de adhesidn, las comisiones que cobran por las operaciones de crédito, factoraje y
arrendamiento financiero que celebren con sus clientes, y las consultas y reclamaciones que
reciben y atienden. Finalmente, la CONDUSEF puede emitir recomendaciones a las SOFOM para
alcanzar el cumplimiento de sus obligaciones seglun estd dispuesto en la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito.
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5. INDICADORES EN LAS MICROFINANZAS

En las microfinanzas existen una serie de indicadores que nos ayudan a identificar el desempefio
de la institucién, por lo tanto los indicadores incluidos corresponden a una de las cuatro
categorias principales: calidad de la cartera, eficiencia y productividad, gestién financiera y
rentabilidad. Por supuesto, existen otros aspectos que contribuyen a identificar el desempefo
de las instituciones microfinancieras e inclusive dentro de estas cuatro categorias, existen
muchos coeficientes de desempefio diferentes. Sin embargo, no se pretende abarcar la
totalidad de los indicadores, sino los mds importantes que, tomados en su conjunto,
proporcionan una visién general del desempefio, riesgos y situacidn financiera de una IMF.

Para medir el desempeno de la organizacidon y el cumplimiento de objetivos se requiere de
indicadores. Muchos de estos indicadores se expresan a través de razones matematicas. En
todos los casos se entiende que la informacion financiera ha sido debidamente ajustada
conforme a la metodologia que requiere la presentacién y determinacién de ratios.
(Principalmente: Inflacién, Donaciones, Costo Financiero, Incobrabilidad y Castigos de Cartera)
Existen diferentes clasificaciones de indicadores (PRODESARROLLO, CAMEL, PERLAS, GIRAFE,
Etc.) pero en general abarcan los siguientes rubros:

=

Riesgo (Calidad de Cartera) y Liquidez: Manejo de riesgo de crédito y liquidez
Eficiencia y Productividad: Costos y produccidn en relacion a las unidades productivas
Desempeiio Financiero: Analiza la rentabilidad y sus componentes

Estructura de Financiamiento: La manera en que la organizacién de fondea

Escala: Tamafio y movimiento de cartera

En este documento solo se analizan los indicadores de mayor importancia y relevancia para
poder identificar el desempeno de las IMF. A continuacion se describe de una manera general,
la forma de cdlculo de cada ratio financiero que se analizan mas adelante con los datos
estadisticos de las diferentes IMF.

5.1. CALIDAD DE CARTERA

La calidad de la cartera es un campo crucial del andlisis dado que la mayor fuente de riesgo para
cualquier institucién financiera reside en su cartera de créditos. La cartera de créditos es, sin
duda alguna, el mayor activo de las IMF. Ademas, la calidad de este activo, y en consecuencia, el
riesgo que representa para la institucion, pueden resultar muy dificiles de medir. Para algunas
instituciones la calidad de la cartera es de crucial importancia. Afortunadamente, muchas IMF
han aprendido a mantener carteras de créditos de muy alta calidad. En realidad, las mejores
IMF, por lo general, son superiores a la hora de mantener una alta calidad de la cartera que los
bancos comerciales de muchos paises.

El coeficiente mas ampliamente utilizado para medir la calidad de la cartera en la industria de

las microfinanzas, es la denominada Cartera en Riesgo (CeR), que mide la porcion de la cartera
de créditos “contaminada” por deudas atrasadas como porcentaje de la cartera total. Si bien
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generalmente se utilizan varios otros coeficientes, el CeR ha surgido como el indicador
preferido, ya que es facil de entender, no subestima el riesgo y se lo puede comparar entre
instituciones en las microfinanzas. A continuacién se mencionan algunos indicadores los cuales
son de mayor importancia para analizar la calidad de cartera de las instituciones.

indice de morosidad (IMOR). Es la cartera de crédito vencida como proporcién de la cartera
total. Es uno de los indicadores mas utilizados como medida de riesgo de una cartera crediticia.

Cobertura de riesgos (ICOR). Esta medida muestra cudl es el porcentaje de la cartera en riesgo
gue estd cubierto por provisiones para créditos morosos. Proporciona indicios de cuan
preparada se encuentra una institucidn para enfrentar las peores situaciones.

Razon corriente o de liquidez: Una institucidon de microfinanzas necesita evitar un volumen de
liquidez excesiva o uno insuficiente. La liquidez se requiere para poder pagar sus gastos,
desembolsar nuevos préstamos, pagar los préstamos que ha obtenido y cumplir con los retiros
de depdsitos de ahorro y a plazo de sus clientes. Por lo general se requiere una gestion
conservadora de la liquidez, manteniendo un mayor grado de liquidez que el que mantendria un
banco comercial. El coeficiente de liquidez serd menor si los ahorros son una forma de garantia
colateral de los préstamos.

5.2. EFICIENCIA Y PRODUCTIVIDAD

Los indicadores de eficiencia y productividad son coeficientes de desempefio que muestran en
qué medida la institucién esta haciendo mds eficaz sus operaciones. Los indicadores de
productividad reflejan el coeficiente de produccién por unidad de insumo, mientras que los
indicadores de eficiencia también toman en cuenta el costo de los insumos y/o el precio de los
productos. Teniendo en cuenta que estos indicadores no pueden manipularse facilmente por
medio de decisiones gerenciales, se los puede comparar mejor entre instituciones que, por
ejemplo, los indicadores de rentabilidad tales como los indicadores de retorno sobre patrimonio
o activos. Por otro lado, los coeficientes de productividad y eficiencia son indicadores de
desempeiio que no son tan completos como los de rentabilidad. A continuacion se describen
algunos indicadores de mayor relevancia para medir la eficiencia y productividad de las
instituciones.

indice de Gastos operativos. Gastos Operativos / Cartera. Mide el costo operativo de
mantener una cartera de préstamos en un periodo dado. Muestra el porcentaje de los gastos
operativos de la empresa en relacion con el promedio de la cartera. Dentro de los gastos
operativos se encuentran todos los gastos relacionados con la operacion del programa de
microfinanciamiento.

Costo por cliente: Es lo que le cuesta, en promedio, a la institucion el otorgar un préstamo. Se
calcula dividiendo el total de gastos administrativos entre el promedio de clientes.

Productividad del personal. Este indice recoge la productividad del personal de la institucién —
cuanto mas alto es el indice mas productiva es la institucién. Indirectamente, el indice dice
mucho sobre la forma en que la IMF ha adaptado sus procesos y procedimientos al propdsito de
su actividad empresarial de prestar dinero. Una baja productividad del personal no significa
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generalmente que el personal trabaje menos, sino que se ve ocupado por excesivos
procedimientos y tramites burocraticos (o viceversa).

Productividad de los oficiales de crédito: Es el nUmero promedio de clientes que son atendidos
por cada oficial de crédito.

5.3. GESTION FINANCIERA

Obligaciones de desembolso de créditos a los prestatarios y para el repago de los créditos a sus
acreedores. A pesar de que la gestidn financiera es una funcién interna, las decisiones en esta
area pueden afectar la institucion en una forma directa y fundamental. Los errores en la
administraciéon de la liquidez o en el tipo de cambio, por ejemplo, pueden facilmente poner en
peligro a una institucién que lleve a cabo operaciones de crédito eficientes y una gestién
acertada. La importancia de una liquidez adecuada y, por ende, de su gestidn financiera, tiene
mayor trascendencia si la IMF esta movilizando ahorros de los depositantes. La gestion
financiera también puede tener un impacto decisivo en la rentabilidad segun la habilidad con la
que se inviertan los fondos liquidos. Finalmente, el manejo del riesgo cambiario y el calce de los
vencimientos de los activos y pasivos estan relacionados con la gestidn financiera. Ambas son
areas de gran riesgo potencial para cualquier IMF y subrayan la importancia de una gestion
financiera competente. A continuacién se describen algunos indicadores de mayor relevancia
para medir la gestion financiera de las instituciones.

Gastos de Financiamiento. Este indice mide el gasto total de intereses y comisiones en los que
ha incurrido la institucidn para financiar su cartera de créditos. La diferencia entre el
rendimiento de cartera (los ingresos generados por la cartera) y el indice de gastos de
financiamiento (el costo financiero en el que ha incurrido la institucidon para financiarse a si
misma) constituye el margen neto de interés. El indice de gastos de financiamiento no es el
diferencial de crédito de la institucién ni la tasa de interés promedio que asume para obtener
financiamiento (para ello, véase mas adelante el indice de costo de los recursos financieros). Por
el contrario, este coeficiente es utilizado para ayudar a determinar la tasa minima para
préstamos que debe cobrar una IMF a fin de cubrir sus costos. La tasa minima para préstamos
se determina sumando el indice de gastos de provisién para créditos y el indice de gastos
operativos al indice de gastos de financiamiento.

Deuda/Patrimonio. El indice de deuda/patrimonio es la medida mas simple y mejor conocida de
adecuacién del capital debido a que cuantifica el apalancamiento financiero total de la
institucion. El indice de deuda/patrimonio es de particular interés para los prestamistas porque
indica cuan significativa es la reserva de proteccion (en forma de patrimonio) con la que cuenta
la institucion para absorber pérdidas. Tradicionalmente, las instituciones microfinancieras han
mostrado indices bajos de deuda/patrimonio debido a que, en su calidad de ONG, su capacidad
de endeudamiento con la banca comercial ha sido limitada. Sin embargo, a medida que las IMF
se transforman en intermediarias sujetas a regulacidn, sus indices de deuda/patrimonio
aumentan con rapidez. El riesgo y la volatilidad de las IMF (su exposicién a los cambios en el
entorno empresarial, por ejemplo) determinan cudnta deuda puede soportar un determinado
monto patrimonial. Aun las IMF con mayor apalancamiento financiero soportan menos deuda
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gue los bancos convencionales debido a que las carteras de microcréditos cuentan con menor
respaldo de garantias colaterales y sus perfiles de riesgo contindan adn sin ser tan bien
entendidos como los de la banca convencional.

5.4. RENTABILIDAD

Las medidas de rentabilidad, tales como el retorno sobre el patrimonio y el retorno sobre los
activos, tienden a sintetizar el rendimiento en todas las areas de la empresa. Si la calidad de la
cartera es deficiente o la eficiencia es baja, esto se vera reflejado en la rentabilidad. Debido a
gue son un factor agregado entre tantos factores, los indicadores de rentabilidad pueden ser
dificiles de interpretar. El hecho de que una IMF tenga un alto indice de retorno sobre su
patrimonio poco explica por qué es asi. Todos los indicadores de rendimiento tienden a tener un
uso limitado (en realidad, pueden llegar a ser francamente equivocados) si se los considera en
forma aislada y esto es precisamente lo que ocurre con los indicadores de rentabilidad.

Para entender cdmo una institucién logra utilidades (o pérdidas), el analisis también tiene que
tomar en cuenta otros indicadores que aclaran el rendimiento operativo de la institucién, tales
como la eficiencia operativa y la calidad de la cartera. El analisis de rentabilidad se complica aun
mas por el hecho de que un numero importante de instituciones microfinancieras sigue
recibiendo donaciones y créditos subsidiados. “Comparar manzanas con manzanas” es siempre
un problema en microfinanzas debido a que los subsidios siguen siendo ampliamente
generalizados y las practicas contables varian. Un sistema de contabilidad creativo puede tener
un impacto sorprendente en las utilidades. Normalmente, los auditores externos, las
autoridades tributarias y los reguladores bancarios tienden a imponer limites a este tipo de
creatividad, pero las microfinanzas no son todavia una industria normal.

Los auditores externos han sido, en general, lentos para adaptarse a las microfinanzas, son
pocas las IMF que estan sujetas al pago de impuestos, e inclusive son menos aun las que se
encuentran bajo la autoridad de supervisores bancarios. Esto significa que se requiere de una
atencién mayor de la usual para analizar las instituciones microfinancieras. A continuacion se
describen algunos indicadores de mayor relevancia para medir la rentabilidad de las
instituciones.

Rendimiento sobre Activos (ROA): Razén de rentabilidad de la empresa, muestra cuantos
activos necesita la empresa para producir una unidad monetaria. Es el buen uso de la institucién
hacia todos sus activos. El cdlculo de este indice se realiza con las ya cifras ajustadas por la
inflacion en el afio de estudio.

Retorno sobre Capital (ROE): El rendimiento sobre capital, ROE, es una razén de rentabilidad de
la empresa que se utiliza para medir la capacidad de obtener utilidades sobre la inversién de los
accionistas. El cdlculo de este indice se realiza con las ya cifras ajustadas por la inflacién del pais
en el afo de estudio.
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Autosuficiencia operativa: Se refiere a la capacidad de la empresa de cubrir la totalidad de sus
gastos operativos. Se representa como el porcentaje de los gastos operativos en relacién con el
ingreso operativo.

Autosuficiencia financiera: Se refiere a la capacidad de la empresa de cubrir la totalidad de sus
gastos financieros y operativos. Se representa como el porcentaje de los gastos financieros en

relacién con el ingreso operativo.

A continuaciéon se muestran algunos indicadores, los cuales se utilizan para observar el
desempeiio de las diferentes instituciones microfinancieras:

1. ORGANIZACION

1. ORGANIZACION

Sub-grupo

Indicador

Medida de Calidad

Gobernabilidad

Estructura Accionaria

Es clara y hay transparencia

Composicion del Consejo

Profesional, Participativa y comprometida

Independencia

Existe independencia entre consejo y gerencia

Toma de Decisiones

Informada, oportuna

Gerencia Operativa, con un monitoreo adecuado
Misién Existe y es conocida a todos los niveles
Visién Existe y es conocida a todos los niveles

Estructura

Organigrama

Existe, es conocido

Claridad y respeto de funciones

Control Interno

Ambiente de Control

Se exige condiciones y se evitan conflictos de
interés

Sistema Contable

Procedimientos claros y se cumplen

Sistema de Administracion
de Riesgo

Procedimientos claros y se cumplen

Sistema de Informacién

Existe, funcional, da informacién oportuna y
contable

Manual de Control Interno

Existe y es aplicado

Cadigo de Etica

Existe y es aplicado

Planeacion

Se lleva planeacion periddica y esta es
congruente con la situaciéon

Recursos
Humanos

Sistema de Incentivos

Existe y es adecuado

Definicidon de Funciones

Existe y se lleva a cabo

Manual de Organizacion y
Recursos Humanos

Existe y se aplica adecuadamente
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. CARTERA DE PRESTAMOS

2. CARTERA DE PRESTAMOS

Medida de
Sub-grupo Indicador Calidad Célculo
$101,500 - Monto de la cartera
Cartera Total $5.191,000 total
Créditos Activos 17,647 - 52,632 No. de créditos activos
CI?::IEZ‘C'O; floesla Monto de cartera de
Por Productos’ . P cada producto / Cartera
Estructura distintos productos total
existentes
Cartera/Activos 70 - 90 % Cartera total/Activos
totales
Crecimiento de Cartera 31.1-50.7 % (Cartera ,/ 1Cartera v) -
Cartera en Riesgo Mora Monto total CeR /
5-7%
Total Cartera total
Cartera en Riesgo a mas de 19-68% Monto CeR a mas de
30 dias ) 070 30 dias / Cartera total
Monto cartera
Castigo de Préstamos 01-09% castigada / Cartera
promedio
Reservas para
Calidad Cobertura de Riesgos 87.3-124% prestamos incobrables
/ Mora a mas de 30
dias
Monto de créditos
Créditos Reestructurados 0% reestructurados /
Cartera total
Manual de Crédito por Existe y se aplica
Producto adecuadamente
Manual de Politicas de Existe y se aplica
Crédito por Producto adecuadamente
Monto de cartera total /
Alcance Préstamo Promedio® $5,500 - $12,000 NuUmero de créditos

! Cuando existen dos o méas productos de crédito.
2 Dependiendo del mercado atendido.

activos
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3. EFICIENCIA'Y PRODUCTIVIDAD

3. EFICIENCIA'Y PRODUCTIVIDAD

Medida de
Sub-grupo Indicador Calidad Célculo
Total de gastos
Costos Operativo® 14 -22 % operativos / Cartera
total promedio
Total de gastos
Costo Financiero 11-15% financieros / Cartera
o ) promedio
Eficiencia Costo de Fondos 6.9—12.8% Pago de intereses /

Pasivos promedio

Costo por Cliente

$1,150 - $2,140

Total de gastos
operativos / No.
Promedio de clientes
activos

Gastos en personal /

Crédito®

— 0,

Costo en Personal 72-11.8% Cartera total promedio

No. de personal con
Rotacién de Personal 27-40% menos de 12 meses /

Total de personal

.. . No. de créditos activos

Productividad |No. Clientes / Staff 76 — 148 / Total de personal
. .. No. de créditos activos
No. Clientes / Oficiales de 205 - 363 / Total de oficiales de

crédito

" Dependiendo de la poblacién atendida.
% Ccuando existe la funcion.
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4. MANEJO FINANCIERO Y RENTABILIDAD

4. MANEJO FINANCIERO Y RENTABILIDAD
Medida de
Sub-grupo Indicador Calidad Célculo
Activos Adecuado a tamafio Monto de activos
totales
Estructura Pasivos Estructura adecuada Monto de Pasivos
totales
Capital Adecuaqon del Monto total de capital
capital
Autosuficiencia Operativa 110-129 % Ingresos flnanC|_eros /
Gastos operativos
Posicion Ingresos financieros /
Autosuficiencia Financiera 102 - 127 % Gastos operativos y
financieros
Retorno sobre Activos 19-57% Ingresos netos./
Activos promedio
- . Ingresos netos / Capital
— 0
Rentabilidad Retorno sobre Capital 9.1-285% oromedio
- Ingresos netos /
— 0,
Rendimiento de Cartera 34.7 -46.6 % Cartera promedio
Apalancamiento 2.6:1-5.2:1 Pasivos / Capital
- Activos liquidos / Total
- - 0 .
Riesgo Liquidez S-13% de activos
Manual de Administracion Existe y se aplica
del Riesgo adecuadamente
5. MERCADO
5. MERCADO
Sub-grupo Indicador Medida de Calidad

Poblaciéon Servida

Tipo de Poblacion Servida

Se tiene bien identificada concuerda con la
misién

Cadenas
Productivas
Sistema-Producto

Crédito (s) en las diversas
fases de la cadena

Identificacion de necesidades y atencion de las
mismas a través de producto(s) de crédito
especifico(s)

Mercado Tamafio del Mercado y Nivel Se conoce el mercado, sus caracteristicas, su
Potencial de Atencién por segmentos tamafio y los actuales niveles de cobertura.
Por segmentos
L Competencia Relacié_n de las operaciones con los distintos
Posicion competidores

Penetracion

Lugares donde se trabaja
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6. ANALISIS COMPARATIVO ENTRE ENR, SOFIPO Y SCAP

En este apartado se realiza un analisis en términos de los indicadores mas importantes antes
mencionados de las instituciones de microfinanzas (IMF) que se encuentran reguladas por la
CNBV en México y las Entidades No Reguladas (SOFOM) dentro del mercado considerando la
informacién financiera de 2010 y 2011.

Cabe mencionar que entre las instituciones de microfinanzas reguladas en Meéxico se
encuentran las siguientes figuras juridicas: SOFOM (que pertenece a un grupo financiero), SCAP,
SOFINCO (sélo existe como figura en la ley y actualmente no se tiene ninguna sociedad
autorizada por la CNBV) y SOFIPO. Asimismo, las entidades No Reguladas que operan también
en el mercado son principalmente las SOFOM, ONG, Cajas Solidarias, entre otras. Sin embargo,
para los objetivos de este estudio se analiza Unicamente las figuras de SCAP, SOFIPO Y SOFOM
No Reguladas.

6.1. CARACTERISTICAS DE LAS IMF ER Y ENR

Las Entidades que captan ahorro del publico y que ademas se encuentran supervisadas por la
CNBV a través de la supervisién directa de un Comité Unico y la supervisién delegada a las
Federaciones, son muy pocas aun, considerando que al mes de diciembre de 2011, las
instituciones autorizadas entre SOFIPO y SCAP llegaba a 96, las cuales son pocas en
comparacion con las instituciones en el mercado que se encuentran en proceso de autorizacién
o bien bajo la condicion de prérroga establecida en la Normatividad aplicable a estas
instituciones. Respecto a las SOFOM No Reguladas no se tiene un dato especifico de la cantidad
de instituciones en el mercado de las microfinanzas ya que no existe una supervisidon tan
minuciosa sobre estas instituciones, pero de acuerdo a la CONDUSEF para inicios del 2012
existian cerca de 4,000 SOFOM en México, de las cuales alrededor del 70% se declara en
operacion y el 30% tiene un estatus no financiero o irregular. Es decir, que desde que se crearon
en el 2006, se han abierto por lo menos dos diarias. De acuerdo a un analisis realizado por la
ASOFOM (Asociacion de Sociedades Financieras de Objeto Multiple), el modelo de las SOFOM
No Reguladas ha tenido éxito y en un poco mas de cinco afios se ha consolidado como una
opcion viable que aunque tiene ventajas y desventajas, actualmente conforma el 67% de las
instituciones microfinancieras del pais.

Es importante mencionar que para ofrecer servicios de microfinanzas no se requiere una figura
juridica especifica salvo en los casos en los que se quiera captar ahorro, para lo cual se requiere
ser una institucion regulada por la CNBV: un banco, Sociedad Financiera Popular (SOFIPO),
Sociedad Cooperativa de Ahorro y Préstamo o Sociedad Financiera Comunitaria (SOFINCO). Las
instituciones que no captan ahorros del publico pueden ser Sociedades Financieras de Objeto
Multiple (SOFOM), Sociedades Andnimas e incluso pueden ser Asociaciones Civiles.

Para tener un panorama mas claro del desempefio de este mercado y de las figuras que se

dedican hacer microfinanzas, fue pertinente hacer un anilisis de la situacion financiera de
diferentes instituciones y observar si su situacién cambia de un periodo a otro, por lo que a
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continuacion se realiza un comparativo de las diferentes figuras juridicas dedicadas a las
microfinanzas (IMF ER e IMF ENR), con el propdsito de cumplir con los objetivos del documento
y tener una idea de la evolucion del mercado en México. Para el presente analisis se
consideraron lo datos financieros de las SOFIPO y SCAP reguladas para 2010 y 2011, asi como
informacién financiera de algunas SOFOM (ENR) que se encuentran en el mercado de las
microfinanzas.

Obsérvese que el siguiente grafico muestra que para 2010 el nimero de SCAP reguladas era de
58 instituciones mientras que para las SOFIPO eran 39 instituciones. Para 2011 el nimero de
SCAP aumenté en 5 instituciones (8.6%) y el de SOFIPO en 4 instituciones (10.2%). Aunque el
crecimiento para las dos figuras es casi similar en porcentaje, y se observe mayor crecimiento
por parte de las SOFIPO, estas siguen siendo menos instituciones que las SCAP, a pesar de que la
figura de las SOFIPO es una figura con fines de lucro. Es importante resaltar que aun siguen
reguldndose muy pocas instituciones (SOFIPO y SCAP) de un afio a otro. Probablemente se deba
a que ser una ENR, da mayores ventajas que ser una ER, ya que muchas IMF NR no cumplen con
los lineamientos para poder regularse debido a que son instituciones pequenas. Esta es una de
las principales causas por las que muchas instituciones no se regulan y prefieren seguir en el
mercado como IMF NR, motivo por el cual obtienen mayores ventajas. Muchas de estas IMF
pequefias no se regulan debido a que tendrian que fusionarse para poder cumplir los
lineamientos que se requieren y esto les repercutiria en altos costos como institucién e incluso
su desaparicion. En realidad el proceso de regulacién se convierte en un proceso complejo que
necesita de un analisis mds minucioso para entender porque no se regulan las IMF en México.

Numero de Entidades Reguladas

&0

s0 4 =X -

40 -
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Fuente: Elaboracién propia con informacion de la CNBV

En la regulacion de estas sociedades (SCAP y SOFIPO) se establecen cuatro niveles de operacién,
el cual se determina por el nivel de activos en unidades de inversién (UDIS) que alcanzan estas
instituciones y su figura juridica. Actualmente, las instituciones analizadas se ubican dentro de
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los niveles | a lll, identificando la siguiente clasificacion por nivel de operacién y por figura
juridica.

Nivel de Monto de Activos Totales para SCAP
Operaciones (Netos de sus correspondientes depreciaciones y estimaciones)
Nivel | Iguales o inferiores a 10,000,000 UDIS
Superiores a 10,000,000 e iguales o inferiores a 50,000,000
Nivel II uUDIS
Superiores a 50,000,000 e iguales o inferiores a 250,000,000
Nivel 11l UDIS
Nivel IV Superiores a 250,000,000 UDIS
Nivel de Monto de Activos Totales para SOFIPO
Operaciones (Netos de sus correspondientes depreciaciones y estimaciones)
Nivel | Iguales o inferiores a 15,000,000 UDIS
Superiores a 15,000,000 e iguales o inferiores a 50,000,000
Nivel Il UDIS
Superiores a 50,000,000 e iguales o inferiores a 280,000,000
Nivel IlI UDIS
Nivel IV Superiores a 280,000,000 UDIS

Fuente: Elaboracién propia con informacién de CNBV

Obsérvese en el grafico siguiente que para las SCAP la variacién de instituciones del Nivel de
Operacion |, de un afio a otro; crece un 5%, el Nivel Il se incrementa en 27% y para el Nivel lll se
mantienen las mismas instituciones. Estos porcentajes estan referidos a cada nivel
independientemente de los demas. No se observan instituciones de Nivel IV, debido a que el
nivel de activos (UDIS) que se requieren en este nivel es muy alto y la mayoria de las SCAP no lo
alcanzan. La mayoria de las SCAP tratan de mantenerse en el nivel establecido y buscan un
crecimiento como institucién de un afio a otro para poder evolucionar hacia un nivel mas alto y
obtener mayores beneficios, aunque también adquieren mayores obligaciones. La variacién que
se observa pude deberse a diversos factores, entre ellos el ya mencionado y otro puede ser que
instituciones nuevas o no reguladas, se regulan pero cuentan con el nivel de activos (UDIS)
requeridos para el Nivel | y II.

Nivel de Operacion: SCAP
30 - 27 27
25 21
20 A H Nivel |
14
15 - Nivel Il
10 - | Nivel Il
5 -
0
2011 2010

Fuente: Elaboracién propia con informacion de la CNBV

48



El cuadro siguiente muestra la distribucion en porcentaje, respecto del 100%, que le
corresponde cada Nivel de una manera agrupada. De esta forma se observa que de un afio a
otro, hay una disminucién de SCAP para Nivel | (0.6%) y para Nivel Il (3%). Mientras que para el
Nivel Il hubo un aumento del 3.6%. Desde este punto de vista podria deducirse que la
disminucion del Nivel | y 1, se paso al nivel Il; por lo tanto se concluiria que las instituciones
faltantes en el Nivel | (0.6%) pasaron al siguiente Nivel, debido a que lograron evolucionar en el
mercado y pudieron ser sostenibles operativa y financieramente, y las instituciones faltantes en
el nivel Il (3%) desendieron al Nivel Il porque no lograron ser competitivos y sostenibles
operativa y financieramente al grado de dismunir sus activos, consecuencia que las llevo a
descender.

Variacion del Nivel de Operacion 2010-2011

SCAP
2010 (%) 2011 (%)
Nivel | 34.5 33.9
Nivel 1l 19.0 22.6
Nivel I 46.5 435
Nivel IV 0.0 0.0

Fuente: Elaboracién propia

Obsérvese que en el gréfico siguiente las SOFIPO no muestran ninguna variacion para los Niveles
de Operacioén Il y lll, de un afio a otro, sin embargo en el Nivel | sélo se incorpora una instituciéon
(3.4% referido solo al Nivel 1). Los cambios dados en esta figura juridica son minimos, a pesar de
las notificaciones emitidas por la CNBV para que estas IMF se regulen. Se han emitido sanciones
para las instituciones que no se regulen el plazo establecido, ademds recomiendan a las
instituciones pequefias fusionarse con otras mds grandes para que puedan estar reguladas, sin
embargo muchas IMF prefieren seguir operando como SOFOL, SOFOM, S.A.y A.C. debido que
obtienen mayores beneficios de acuerdo a sus propios intereses. Esto refleja lo complicado de
tratar de querer tener un mercado microfinanciero mas desarrollado y poder obtener tasas de
interés competitivas por parte de las IMF. Obsérvese que la mayoria de las IMF se encuentra
en el Nivel de Operacién | debido a que gran parte de estas IMF son pequenas y no cuentan con
los activos (UDIS) para poder pasar a otro Nivel.

Nivel de Operacion: SOFIPO
29 oU
30 A
25 A
20 A M Nivel
15 - Nivel Il
10 4 6 6 M Nivel 11
4 4

5 -+
0

2011 2010

Fuente: Elaboracién propia con informacion de la CNBV
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El cuadro siguiente muestra la distribucion en porcentaje, respecto del 100%, que le
corresponde cada Nivel de una manera agrupada. Se observa que para 2011 la mayoria de las
SOFIPO (75%) se encuentran agrupadas en el Nivel I, seguidas del Nivel Il (15%) y por ultimo
Nivel Il (10%). En realidad no hay una variacion considerable de un afio a otro.

Variacion del Nivel de Operacién 2010-2011

SOFIPO
2010 (%) 2011 (%)
Nivel | 74.3 75.0
Nivel Il 10.3 10.0
Nivel 1l 154 15.0
Nivel IV 0.0 0.0

Fuente: Elaboracién propia

Al comparar las dos figuras juridicas reguladas respecto al Nivel de Operacidn se observa mayor
estabilidad para las SOFIPO ya que se mantiene casi el mismo numero de instituciones de un
afo a otro, mientras que para las SCAP, hay movimiento en los tres primeros niveles y hay mas
incorporacion de instituciones. Se observa que en las dos figuras analizadas (SOFIPO, SCAP),
siguen siendo muy pocas las IMF que se incorporan a cualquiera de estas dos en el lapso de un
afo. El desarrollo del sector ain no evoluciona como se quisiera y aqui se muestra con los
graficos y cuadros.

Ahora se mostrara a las instituciones antes analizadas (SOFIPO, SCAP) comparadas con
instituciones no reguladas (ENR), respecto a los afios de operacién. Para este andlisis se reunié
una cantidad de ENR similar a la de las SOFIPO y SCAP para poder tener una comparacién mas
adecuada. Obsérvese en el cuadro siguiente que para los afios 2010 y 2011 las ENR tienen en
promedio el doble de afios 0 mds de operacidn en el mercado, comparadas con las instituciones
reguladas. EI 50% de las ENR tienen en operacion entre 5 y 6 afios mientras que las Instituciones
reguladas tienen entre 2 y 3 afios. Es interesante ver que hay ENR con mas de 20 afios mientras
gue para las reguladas el maximo de afios es de 6 para 2011. Para 2011 la mayoria de las ER y
ENR tienen 3 afios de operacién.

Afos de Operacion
ENR SCAP SOFIPO
2010 2011 2010 2011 2010 2011

Total de Instituciones 59 61 58 62 39 40
Media 7.2 5.7 2.2 3.0 2.6 3.6
Mediana 6.0 5.0 2.0 3.0 2.0 3.0
Moda 5.0 3.0 3.0 4.0 2.0 3.0
Minimo 1.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0
Maximo 23.0 24.0 4.0 5.0 5.0 6.0
Fuente: Elaboracién propia

El que las ENR tengan mas anos de operacién que las SOFIPO y las SCAP es consecuencia de la
mala supervision y regulacion que se ha tenido de hace muchos afios. En general el promedio de
las SOFIPOS y SCAP se ubica dentro de los tres anos, por lo que la mayoria de estas instituciones
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aun no cumplen el plazo generalmente referido de 5 afios en el que tedricamente una
institucion puede alcanzar la sostenibilidad financiera, considerando que de acuerdo a algunos
autores , para llegar a este nivel de sostenibilidad se requiere de un plan a cinco anos que
permita alcanzar los objetivos financieros a partir de la situacién actual, asi como desarrollar
dentro de un esquema de planeacion estratégica un conjunto de actividades controlables con
un efecto inmediato y un resultado esperado a mediano y largo plazo.

Si bien es cierto que las instituciones aun no tienen ese periodo de existencia para tener una
autosuficiencia financiera; se espera que por el periodo de afios que lleva de operar se
encuentre al menos, en un nivel de sostenibilidad operativa.

El siguiente cuadro muestra el activo total de las diferentes instituciones que integran cada una
de las figuras juridicas. Algunas instituciones no fueron consideradas debido a que no
proporcionaron los datos correspondientes a este rubro; sin embargo, con las instituciones
analizadas se puede dar una idea de la evolucidn que existio para el sector entre el afio 2010 y
2011 en este apartado. Se observa que en promedio el activo total de las ENR es mucho mayor
que el de las SOFIPO y SCAP para los dos afios de analisis, y en general, la diferencia entre las
ENR y las ER en todos los rubros del cuadro, es abismal. Esto puede deberse a los afios de
operacion que tienen las ENR, a la estabilidad financiera, al tamafio de la institucién y a la
poblacion objetivo, motivo por el cual la cartera crediticia es de mayor proporcion comparada
con la de las otras figuras juridicas, donde la mayoria de las IMF reguladas son pequefias,
situacidon que denota esta gran diferencia. Por otro lado se observa que las SCAP tienen en
promedio mas activos que las SOFIPO; y puede deberse a su mercado objetivo, situacion que le
ha permitido a las SCAP ser mas estable financieramente e ir creciendo afo con afo. El
crecimiento de los activos de las ENR de 2010 a 2011 ha sido negativo, muestra una
disminucion en promedio del 8%; sin embargo los datos muestran que siguen siendo
instituciones grandes ya que el nivel de activos minimo es mucho mayor que el de las ER en un
porcentaje alto para los dos afos.

Activo Total 2011 (miles de pesos)

Figura No. Media Mediana Minimo Maximo
Juridica Instituciones

ENR 43 384,086,101.1 85,700,300.0 2,146,731.0 | 10,872,805,000.0
(SOFOM)

SCAP 58 974,043.4 199,544.9 1,657.8 24,512,482.7
SOFIPO 39 454,228.7 39,975.0 1,491.9 9,169,820.4
Activo Total 2010 (miles de pesos)

Figura No. Media Mediana Minimo Maximo
Juridica Instituciones

ENR 58 417,679,099.5 77,256,820.0 3,629,862.0 | 8,695,685,864.0
(SOFOM)

SCAP 57 906,092.1 201,703.6 1,816.2 23,232,025.5
SOFIPO 36 450,119.5 47,847.7 537.0 8,955,788.0

Fuente: Elaboracién propia

Hay que tener en cuenta que las ENR de este analisis solo forman una pequefna parte del
universo de estas instituciones y por tanto los datos no representen a la totalidad de estas; sin
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embargo, la comparacidén es interesante ya que se puede observar que con casi el mismo
numero de instituciones (ENR y ER) hay diferencian notables que pueden ayudar a la reflexion
de como se desarrollo el sector en este rubro durante la transicién de un afio a otro.

La siguiente grafica muestra el total de clientes activos por figura juridica durante los afios 2010
y 2011. Se observa que las SCAP es la figura que mas clientes activos tuvo durante los dos afos,
seguida de las SOFOM vy al final las SOFIPO con menos clientes activos atendidos. Sin embargo,
hay una disminucién de clientes activos para las SCAP (2%) y las SOFOM (18%) de 2010 a 2011,
mientras que las SOFIPO muestran un crecimiento del 10% respecto a sus clientes activos de un
afo a otro.

A pesar de que las SOFIPO son instituciones en promedio mas pequefias que las otras IMF (SCAP
y SOFOM), muestran un crecimiento considerable, lo que hace pensar que estan trabajando el
lado de la oferta de una manera eficiente y cada vez atienden a mas personas que necesitan de
los servicios de las microfinanzas. Por el lado de las SCAP tienen una disminucidn de sus clientes
pero aun no es de consideracién en comparacion con las SOFOM quienes han dejado de atender
una gran parte de sus clientes y esto pude deberse a problemas internos de las IMF y estrategias
de mercado.

Numero de Clientes Activos

3,792,708
3,363,458

4.000.000 - 3,715,231
3,500,000 -
3,000,000 12748,864
1348,043
2,500,000 - 116,711 = SOFOM
2,000,000 - M SCAP
1,500,000 - m SOFIPO
1,000,000
500,000
0

2011 2010

Elaboracion propia con informaciéon de la CNBV

En el siguiente cuadro se muestra la variacidon que se tienen de los clientes activos del afio 2010
a 2011, donde se observa la disminucién de los clientes activos para las figuras SCAP y SOFOM y
el aumento para los SOFIPO. Esta variacidn refleja que se ha desatendido a una gran parte de
clientes que posiblemente necesiten de los servicios de ahorro y crédito. Situacidon que debe
motivar a las instituciones a la regulacidn, para poder ofrecer mas alternativas o productos
financieros adecuados a cada necesidad de las personas en condiciones de pobreza.

52



Numero de Clientes Activos

Figura Juridica Concepto 2010 2011
Instituciones 58 60
SOFOM Total de Clientes 3,363,458 2,748,864
Variacion 0% -18%
Instituciones 54 57
SCAP Total de Clientes 3,792,708 3,715,231
Variacion 0% -2%
Instituciones 36 39
SOFIPO Total de Clientes 2,116,711 2,348,043
Variacion 0% 8%

Fuente: Elaboracién propia

El rendimiento nominal de la cartera bruta de préstamo sigue siendo mucho mayor la de las
ENR aunque el dato del maximo de la cartera puede estar disparando el promedio de las ENR.
Sin embargo, el 50% de las ENR para 2010 tienen una cartera de mas de 56 millones de pesos, y
sigue siendo mucho mayor que el de las entidades reguladas. Aunque de un afio a otro la
cartera bruta de las ENR se ha visto disminuida en un 36.5%. Las SCAP de igual manera han
tenido una disminucién en el promedio de la cartera bruta del 10.7%, mientras que para las
SOFIPO tuvieron un aumento del 3.3% mostrando mayor eficiencia en este rubro.

Cartera Bruta de Préstamo
(miles de pesos)

Figura Juridica Concepto 2010 2011
Instituciones 58 60
Media 304,383,330.5 199,029,179.4
SOFOM Mediana 56,286,577.5 35,720,979.5
Minimo 2,661,079.0 515,000.0
Maximo 5,773,048,297.0 7,347,670,051.0
Instituciones 55 62
Media 747,268.9 675,123.1
SCAP Mediana 129,454.5 115,577.5
Minimo 565.8 495.1
Maximo 21,284,835.0 19,648,841.7
Instituciones 35 39
Media 356,207.9 360,673.6
SOFIPO Mediana 36,511.0 37,746.6
Minimo 2.2 0.0
Maximo 7,760,610.0 8,625,255.0

Fuente: Elaboracién propia

Es importante mencionar que los niveles maximos pudieran mover los promedio de cada una de
las figuras, sin embargo; una referencia importante es la mediana para tener aun un dato mas
real de cdmo se comporta la cartera bruta de un afio a otro. Otro factor importante a considerar
es que para las ENR se han tomado diferentes instituciones entre un afio y otro debido a lo
complicado de obtener los datos, motivo por el cual se analiza el sector en general para ver el
comportamiento de cada una de las figuras en estudio.
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6.2. DESEMPENO FINANCIERO

El ROA indica el nivel de utilidades (en pesos) que genera cada peso invertido en los activos de
la empresa. Se obtiene de dividir la utilidad neta por los activos totales. Analizando el retorno
sobre activos (ROA) observamos en siguiente cuadro que todas las figuras se encuentran por
debajo del 1.9 % que es la medida minima de calidad para considerar a este indicador como
eficiente. En el cuadro se observa que las ENR y SOFIPOS han mejorado el rendimiento de sus
activos de un afio a otro; sin embargo, las SCAP muestran una disminucién de 2010 a 2011.

ROA
Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 0.19% 1.00 %
SCAP 1.03 % 0.70 %
SOFIPO -1.22 % 1.26 %

Fuente: Elaboracion propia

Obsérvese la siguiente grafica que muestra la evolucién de las SOFIPO y de las SOFOM de 2010 a
2011, mientras que las SCAP no estan siendo eficientes en este ratio ya que muestran nimeros
negativos. A pesar de que las SOFOM y SOFIPO se encuentran por debajo del estandar de
calidad (1.9%) se podria decir, que estas IMF estan obteniendo utilidades por lo invertido,
ademads de mostrar mayor eficiencia de un afio a otro, situacién que las coloca en una buena
posicidon para los inversionistas.

ROA

1.50% 1

1.00% A

0.50% -
w2011

0.00% 2010
SOFOM SCAP SOFIP

-0.50% -

-1.00% -

-1.50%

Elaboracion propia con informacion de la CNBV

El ROE es el ratio de rentabilidad mas significativo, ya que mide el rendimiento que la empresa
estd obteniendo de sus fondos propios, es decir, de los fondos que los accionistas tienen
comprometidos en la empresa. La evolucién de este ratio tendrad un impacto significativo en la
cotizacion de la accidén. Obsérvese el cuadro siguiente donde el retorno sobre el patrimonio
(ROE) para 2010 se encuentra para las tres figuras por debajo del minimo del nivel de calidad
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gue es 9.1%; sin embargo para 2011 las ENR y las SCAP se encuentra dentro del nivel de calidad
obteniendo rendimientos positivos por cada peso aportado en el capital.

ROE
Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 0.22% 12.84 %
SCAP 6.70 % 9.50 %
SOFIPO 5.93 % -6.53 %

Fuente: Elaboracién propia

La grafica muestra que las SOFIPO tienen una disminucién importante, que puede deberse a
gue algunas son subsidiadas o reciben donaciones para poder seguir operando. Mientras tanto
por el resultado negativo de esta figura, podria decirse que el valor de sus acciones puede caer
considerablemente, por el fuerte deterioro de este ratio. Sin embargo esto podria resolverse
con una ampliacién de capital para que puedan obtener una rentabilidad superior a su ROE.

ROE

15.00% -

10.00% -

500% - m2011

2010

0.00%
SQEQM SCAP

-5.00% -

-10.00%

Elaboracién propia con informaciéon de la CNBV

Se define autosuficiencia operativa como la capacidad de usar los ingresos de operaciones para
cubrir costos. Se define como (ingresos financieros)/ (gastos financieros + pérdidas en
préstamos + gastos de operaciones). Respecto a la autosuficiencia operativa el cuadro siguiente
muestra que las tres figuras se encuentran dentro del nivel de calidad que es mayor o igual a
100%. Esto significa que son eficientes operativamente, aunque las SOFIPO tienen una
disminucion considerable de un afio a otro, sin embargo no presentan riesgos operativos, pero
tendria que tenerse cuidado en este ratio, ya que si llegaran a estar por debajo del porcentaje
de calidad podrian estar en serios problemas que pueden llegar a endeudamientos y a la
desaparicion de instituciones.

Autosuficiencia Operativa

Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 112.82 % 111.16 %
SCAP 137.68 % 134.40 %
SOFIPO 121.72 % 103.21 %

Fuente: Elaboracién propia
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La gréafica siguiente muestra la estabilidad de este ratio para las SOFOM y SCAP, mientras que
las SOFIPO hay una ligera disminucion; sin embargo no son buenos los resultados de un afio a
otro para esta figura.

Autosuficiencia Operativa

140.00% -

120.00% -
100.00% -
80.00% m 2011
60.00% - 2010
40.00%
20.00% -

0.00%

SOFOM SCAP SOFIPO

Elaboracién propia con informaciéon de la CNBV

La Autosuficiencia Financiera es la capacidad de una IMF para cubrir todos los gastos efectivos
de operacion, asi como los ajustes por inflacién y subsidios, con ingresos ajustados generados a
través de sus operaciones de servicios financieros. La autosuficiencia financiera tiene en cuenta
una serie de ajustes que se hacen sobre los ingresos de operacion y los gastos, con el objetivo
de evaluar hasta que punto la IMF podria cubrir sus costos si no recibiera subsidios. En el
cuadro siguiente observamos que las ENR son financieramente sostenibles en 2010, sin
embargo, para 2011 no se pudo calcular este indicador debido a que las instituciones no
proporcionaron datos para el calculo de este ratio. Las SCAP son sostenibles financieramente
para los dos afios de andlisis, mientras que las SOFIPO no son sostenibles financieramente en
ninguno de los dos afios deduciendo que no tienen la capacidad para solventar sus gastos
operativos y financieros. Esta situacién puede estar respaldada por subsidios, lo que permite
que las IMF sigan operando en el mercado.

Autosuficiencia Financiera

Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 106.8 %
SCAP 102.1 % 100.6 %
SOFIPO 96.2 % 85.1%

Fuente: Elaboracién propia

Por otro lado es interesante ver que las SOFOM son la figura que muestra un mayor porcentaje
respecto a la autosuficiencia financiera, situacion muy atractiva que hace que los inversionistas
se dirijan a estas instituciones no reguladas. Esta Autosuficiencia en las ENR denota algunas
situaciones por las que estas IMF prefieren seguir sin regularse, ya que los beneficios pueden
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ser mayores que si se regularan. En cuanto a las SCAP mantienen la estabilidad de este ratio e
un aflo a otro y el cambio no es mayor.

Autosuficiencia Financiera
120.00% 106.8% . 405 10
100.6%021
96.2%
100.00% - 85.1%
80.00% -
m2011
60.00% -
2010
40.00%
20.00% -
0.00%
SOFOM SCAP SOFIPO

Elaboracién propia con informaciéon de la CNBV
6.3. CALIDAD DE CARTERA

El indice de Morosidad (IMOR) es la cartera de crédito vencida como proporcién de la cartera
total. Es uno de los indicadores mas utilizados como medida de riesgo de una cartera crediticia.
En el cuadro siguiente se observa que la cartera vencida de las ENR para los dos anos se
encuentra dentro del nivel de calidad que es menor o igual a 5%. En cambio las SCAP parecen
estar en limite, ya que aunque sobrepasa por uno o dos puntos porcentuales se podrian
considerar que no tienen tanto riesgo con su cartera vencida. En cambio, las SOFIPO sobrepasan
este nivel de calidad y esto posiblemente se deba a que hay instituciones que son subsidiadas o
reciben algunas donaciones, por lo tanto se refleja ineficiencia en la recuperacion de los
préstamos.

indice de Morosidad (IMOR)

Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 5.0% 4.6 %
SCAP 72% 6.2 %
SOFIPO 10.3% 9.6 %

Fuente: Elaboracién propia

Observe el siguiente grafico que muestra que del aifio 2010 a 2011 se ha podido reducir la
morosidad en las figuras de andlisis (SCAP; SOFIPO y SOFOM). Esto debido a que muchas IMF
han mejorado sus técnicas de cobro o de recuperacién de los créditos, ademds de tener mejores
procesos para la seleccion de sus clientes. En este apartado todas las IMF han tratado de
mejorar el ratio, sin embargo las SOFIPO necesitan implementar mejores estrategias para la
recuperaciéon de sus préstamos, ya que el ratio esta muy por encima del estdndar de calidad.
Esta situacion riesgosa por parte de las SOFIPO, permite entender porque las inversiones se
dirigen hacia ENR ya que los inversionistas buscan; ademds de recuperar su inversion, asegurar
ganancias. Aun se necesita trabajar mucho en este rubro, ya que la alta morosidad en una
institucion puede ocasionar muchos problemas para la ejecucidon de sus objetivos y para
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mantenerla dentro del mercado, ya que estamos hablando de un mercado muy competitivo e
invadido de una gran mayoria de IMF NR.

indice de Morosidad

12.0% A

10.0% -

8.0% -

6.0% -

4.0% -

2.0% A

0.0%

SOFOM SCAP SOFIPO

w2011
2010

Elaboracién propia con informaciéon de la CNBV

Los créditos otorgados a los clientes de las IMF generan para la Institucién la obligacion de
constituir reservas crediticias para riesgos crediticios, conforme a las disposiciones de la CNBV.
Un mayor porcentaje de cobertura de cartera vencida, representa un mejor lugar. El siguiente
cuadro muestra el porcentaje de la cartera en riesgo que esta cubierto por provisiones para
créditos morosos y se observa que las ENR son las que mayor porcentaje de su cartera
provisionan, ademas de encontrarse muy por arriba del estandar de calidad que es mayor al
100%. En cuanto a las SCAP y SOFIPO también muestran un buen nivel de cobertura para la

cartera riesgosa.

indice de Cobertura (ICOR)

Figura Juridica 2010 2011
SOFOM 160.3 % 185.8 %
SCAP 102.2 % 106.6 %
SOFIPO 109.5% 135.9 %

Fuente: Elaboracién propia

Observe el siguiente grafico que muestra que las SCAP se mantienen al margen de estandar de
calidad mientras que las SOFOM provisionan casi el doble de su cartera riesgosa.

150.0%

100.0%

50.0%

0.0%

200.0% 7

indice de Cobertura

185.8%
0.3%

135.9%

106.68f7 79 9.5%

SOFOM SCAP SOFIPO

w2011
2010

Elaboracion propia con informaciéon de la CNBV
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El apalancamiento financiero es simplemente usar endeudamiento para financiar una
operacion. Tan sencillo como eso. Es decir, en lugar de realizar una operacién con fondos
propios, se hard con fondos propios y un crédito. La principal ventaja es que se puede
multiplicar la rentabilidad y el principal inconveniente es que la operacién no salga bien y se
acabe siendo insolvente. Por dultimo, se muestra en el siguiente cuadro la razén de
apalancamiento las IMF agrupadas por figura juridica, y en general las tres figuras estan por
arriba del nivel de calidad que es de 2.6 a 5.2 respecto a los pasivos para el afio de 2011. Para el
afio de 2010 no se tuvieron los datos para su calculo, por lo tanto solo se tomaron los datos de
2011 para ver la diferencia de cada una de las figuras.

Apalancamiento

Figura Juridica Concepto 2011
SOFOM (I)\l/oo. Instituciones 244i
No. Instituciones 62

SCAP % 22
SOFIPO (I)\l/oo. Instituciones g%

Fuente: Elaboracién propia

Basicamente, apalancamiento es la relacién entre capital propio y a crédito invertido en una
operacion financiera. Es decir que, si reducimos nuestro capital inicial a aportar, se produciria
un aumento de la rentabilidad obtenida. De esta manera, un incremento del apalancamiento se
aumenta el riesgo de la operacion, en base a que existe menos flexibilidad o mayor posibilidad
de insolvencia. El siguiente grafico muestra que las SOFIPO presentan mayor apalancamiento
respecto a las otras figuras, situacién que las coloca en un estado critico, y no muy atractivo
para los inversionistas.

APALANCAMIENTO 2011

7%
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0% . .

SOFOM SCAP SOFIPO

Elaboracion propia con informacion de la CNBV
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CONCLUSIONES

1. Como primera conclusién del presente trabajo de investigaciéon sobre el andlisis de
desempeiio financiero de las entidades no reguladas e instituciones reguladas, es importante
mencionar que el desempeio de las SOFOM (ENR) muestran mayor estabilidad financiera
respecto de un afio a otro manteniendo los indicadores de eficiencia y rentabilidad en los
niveles de calidad requeridos, por lo que se le considera a esta figura mas eficiente y rentable
financieramente, en comparacion con las instituciones reguladas (SOFOM y SCAP). Estas ENR
muestran autosuficiencia operativa y financiera demostrando que son capaces de hacer frente a
todos sus gastos operativos y financieros; situacién por la que algunas inversionistas han sido
atraidos a este mercado de las microfinanzas; particularmente, con SOFOM No Reguladas. Esta
estabilidad financiera también es el reflejo de los afios de operacién de las ENR, las cuales en
promedio tienen entre cinco y siete afios en el mercado, mientras que para las SOFIPO y SCAP
tienen entre dos y tres afios en promedio operando, situacidon que la pone en un desarrollo
inferior comparado con el de las ENR. Esta situacién pone en total desventaja a las IMF
Reguladas, ya que las ENR muestran mayores beneficios y menores problemas financieros, lo
qgue conlleva a que no quieran regularse y a seguir como estan actualmente. Las SCAP son
autosuficientes operativamente y financieramente y de igual manera que la ENR pueden hacerle
frente a todos sus gastos operativos y financieros. En cuanto a las SOFIPOS son autosuficientes
operativamente, pero no financieramente. Entendamos que las SOFIPO es una figura que no
tiene mucho tiempo y posiblemente en el mediano plazo ya logre mostrar los resultados que las
coloquen con una buena imagen financiera y logren atraer inversién, mientras tanto, los
resultados mostrados del andlisis no son tan alentadores.

2. También es de gran importancia mencionar que existen mas SCAP (63 instituciones) que
SOFIPO (43 instituciones) reguladas en México para 2011. Los montos de activos para
consolidarse en instituciones de Nivel I, Il y Il son mas altos para la figura de SOFIPO que para
las SCAP. Interesante ver que a pesar de las prdorrogas y multas que la CNBV ha impuesto para
qgue las ENR se regulen, estas no terminen por convencerse de los beneficios que obtendran si
se regulan. De un aiio a otro solo se regularon 5 Cooperativas y 4 SOFIPO, de las miles de ENR
gue existen en el mercado de las microfinanzas.

3. Los indicadores de desempefio han permitido ver el desempefio operativo y financiero
de las diferentes figuras, y observar la gran importancia de mantener en los niveles de calidad a
los diferentes indicadores. Si la mayoria de los indicadores son eficientes en cada uno de sus
rubros, las instituciones lograran la autosuficiencia operativa y financiera, como las ENR vy las
SCAP; y no solo podran sobrevivir como institucion, sino que también desarrollaran habilidades
administrativas y de gobierno que permitirdn optimizar los recursos e incrementar la
productividad para financiar la cobertura y crecimiento de su mercado meta.

4, Particularmente la cartera vencida de las ENR y SCAP se mantienen dentro de los niveles
de calidad mientras que las SOFIPO mantienen un alto indice de morosidad de casi el 10% en
promedio. Esto muestra que a pesar de los malos niveles de calidad del indice, no es tan
preocupante para las instituciones de esta figura, debido a que muchas de ellas son subsidiadas
por instituciones o inversionistas sociales, sin embargo, si en el mediano plazo no logran
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contener el crecimiento de esta cartera, puede llevar a la quiebra a varias Instituciones. Las
tres figuras en analisis tienen cubierta la totalidad de su cartera en riesgo, previniendo cualquier
contingencia en el mediano plazo.

5. Sobre el ROA las tres figuras han mejorado el rendimiento de sus activos, sin embargo,
no se encuentran dentro de los niveles de calidad, lo que refleja algunos problemas en el
desempefio financiero de las diferentes instituciones. Las SOFIPO muestran indice negativo en el
indice del ROE mostrando cero rendimientos por cada peso aportado en el capital. Tal vez no
sea de relevancia para algunas instituciones ya que se encuentran subsidiadas y de alguna
manera, se cubre estas pérdidas. Finalmente se concluye que la sostenibilidad serd alcanzada
por las instituciones en la medida en que se generen los ingresos necesarios para cubrir todos
los costos de la intermediacidn financiera, sin considerar los subsidios, y en la medida en que
alcancen cierta antigliedad en el mercado y se adapten a las condiciones y necesidades de sus
clientes, disminuyendo sus costos de transaccién, a medida, que el mismo cliente mejore sus
condiciones de vida y le ofrezcan préstamos subsecuentes cada vez mayores.

6. Asimismo, el desarrollo de la sostenibilidad en una institucidn, le permitird depender
cada vez menos del subsidio y financiar su operacién y crecimiento con recursos propios
generados por la propia gestion interna, garantiza a los clientes actuales y potenciales la
pertinencia de un servicio de créditos y ahorros estable y confiable, diversidad de instituciones
y de figuras juridicas no permite el desarrollo del sector ya que se rigen bajo diferentes leyes las
cuales limitan en ciertos aspectos el desarrollo de instituciones. Desde hace unos ainos las
instituciones de microfinanzas han tendido a ser mas comerciales, tanto en la figura juridica
como en los lineamientos con los que se toman las decisiones. La proteccion de los clientes, el
cuidado del no sobreendeudamiento, la educacién financiera, son los principales retos que se
plantean.

7. Finalmente se concluye que el sector esta en evolucidn ya que la mayoria de las
instituciones que se dedican a las microfinanzas no esta regulada y las que se encuentran
reguladas, tienen en promedio 2 o 3 afios en operacidn, situacién que refleja un mercado joven
en crecimiento, que a su vez, es capaz de atender a miles de personas en situacion de pobreza a
nivel nacional. Respecto a las ENR, son instituciones que tienen en promedio mas de 5 afios,
mostrando a su vez, algunas instituciones con desempeno financiero de calidad y una cartera
bruta mucho mayor que el de las entidades reguladas, por lo tanto se concluye que aun falta
mucho por hacer respecto a la regulacion y al manejo de las cuestiones financieras
refiriéndonos a la figura de las SOFIPO. El desarrollo de este mercado de las microfinanzas aun
esta muy lejos de llegar a un mercado mas eficiente como el de Peru y Bolivia, donde las IMF ya
ofrecen tasas de interés bajas y competitivas y la regulacidn se encuentra en otros margenes de
desarrollo, auque no hay que olvidar que también esto se debe que las caracteristicas
socioecondmicas son de paises mas chicos que México.
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ABREVIATURAS.

BANSEFI. Banco Nacional de Servicios Financieros

CNBV. Comisidon Nacional Bancaria y de Valores

CONDUSEF. Comision Nacional para la Defensa de los Usuarios de las Instituciones Financieras

EACP. Entidad de Ahorro y Crédito Publico
ENR. Entidad No Regulada

ER. Entidad Regulada

IMF. Instituciones Microfinancieras

LACP. Ley de Ahorro Y Crédito Popular

LRASCAP. Ley para Regular las Actividades de las Sociedades Cooperativas de Ahorro vy

Préstamo

ONG. Organizacion No Gubernamental

OPI. Oferta Publica Inicial

SACP. Sociedad de Ahorro y Crédito Popular
SHCP. Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
SOFIPO. Sociedad Financiera Popular

SOFINCO. Sociedad Financiera Comunitaria
SOFOL. Sociedad Financiera de Objeto Limitado
SOFOM. Sociedad Financiera de Objeto Multiple
SCAP. Sociedad Cooperativa de Ahorro y Préstamo
S.C. Sociedad Civil

S.A. Sociedad Andnima
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SOFOM

Nombre de la Institucion 2011

Alcance Financiera S.A. de C.V. SOFOM ENR

Alternativa 19 del Sur S.A. de C.V. SOFOM ENR

Ambito Productivo, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Apoyo Econdmico Familiar S.A. de C.V. SOFOM ENR

Apoyo Integral México, S. A. de C. V. SOFOM ENR

Apoyo Promotora S.A. de C.V. SOFOM ENR (PROAPQYO)

Asesoria Financiera de México, S.A. de C.V. SOFOM ENR (ASEFIMEX)

ASP Consultores & Representacion, S.A. de C.V. SOFOM ENR

ASPIRE SAPI de CV SOFOM ENR

Con Ser Tu Amigo, S.A. de C.V. SOFOM ENR (CONSER)

Confia Negocios Empresariales del Sureste, S. A. de C. V., SOFOM, ENR

Consol Negocios S.A. de C.V. SOFOM ENR

Consultora Integral de Agronegocios, S.A. DE C.V. SOFOM ENR

Consultores de Servicios Varios, S.A. de C.V. SOFOM ENR (CONSERVA)

Consultoria y Capacitacion para el Desarrollo Productivo, S.A. de C.V. SOFOM ENR (COCDEP )

Crece Safsa, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Crediavance, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Crediclub, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Crédito Real, S. A. P. I. de C. V. SOFOM, E. N. R

Despacho Alfonso Amador y Asociados, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Don Apoyo, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Dronik SAPI de C.V. SOFOM ENR

Finacen, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Financiamiento para Bienestar y Desarrollo SA de CV SOFOM ENR

Financiamiento Progresemos, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Financiera Independencia, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Financiera Labor, SAPI de C.V., SOFOM ENR (FINLABOR)

Finanzas Populares Atemexpa, S.A. de C.V., SOFOM, ENR (ATEMEXPA)

FINLAG S.A. de C.V. SOFOM ENR

Forjadores de Negocios, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Fortaleza A Mi Futuro S. A. de C. V., SOFOM, ENR

Grameen de la Frontera Sonora, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Grupo Consultor para la Microempresa, S.A. de C.V., SOFOM ENR (FINCRECEMOQS)

Grupo Crediexpress S.A. de C.V. SOFOM ENR (CREDIEXPRESS)

Grupo Prosperemos, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Invirtiendo, S.A. de C.V., SOFOM ENR

ftaca Capital, SAP| SOFOM ENR

KapitalMujer, S.A. de C.V., SOFOM ENR (MASKAPITAL)

KU-BO. FINANCIERO SAPI DE CV SOFOM ENR (kubo fimanciero)

Microcrédito para la Emprendedora Rural, SAPI de CV, SOFOM, ENR

Microfinanciera Crece, S.A. de C.V. SOFOM ENR.

Oportunidad Microfinanzas, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Para Ti Aurafina S.A. de C.V. SOFOM ENR

Presta Simple, S.A. DE C.V. SOFOM ENR (FELICIDAD)

Prestamos para Crecer, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Pretmex, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Proexito, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Promotora Si SAPI SOFOM ENR

Red de Servicios Financieros, S.A. de C.V. SOFOM ENR

RENTAMIGO S.A. de C.V. SOFOM ENR

Servicios de Microsol, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Servicios Financieros Contigo SAPI DE CV SOFOM ENR

Servicios Financieros de Desarrollo Comunitario, S.A. de C.V., SOFOM ENR (CREDITUYO)

Siempre Creciendo, S.A. de C.V. SOFOM ENR

Sociedad Enlace S.A. de C.V. SOFOM ENR

Sociedad Integral Emprendedora Siembra, SAPI de C. V., SOFOM, ENR

Sociedad Operadora de Microfinanzas SAPI de CV SOFOM ENR

Solfi, S.A. de C.V. SOFOM ENR

SUFIRMA S.A. de C.V. SOFOM ENR (Antes Soluciones Financieras Internacionales SFI)

Tu Crédito, S.A. de C.V., SOFOM ENR

Unimex Financiera, S.A. de C.V., SOFOM ENR
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SOFOM

Nombre de la Institucion 2010

Agro Apoyo SA DE CV. SOFOM ENR

Alcance Financiera S.A. de C.V. SOFOM ENR (FINANCIERA ACTIVAMOS)

Alsol Contigo, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Alternativa 19 del Sur, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Ambito Productivo, S.A. DE C.V. SOFOM E.N.R. (APROS )

Apoyo Econdmico Familiar, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Apoyo Promotora S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R (PROAPOYO)

Apoyo Social Valladolid, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Asociacion Mexicana de la Transformacion Rural y Urbana, A.C., S. de S.S. (AMEXTRA)

Asociacién de Servicios Financieros, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Asociacidon de micrompresarios, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Con Ser Tu Amigo, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Consol Negocios, S.A.de C.V. SOFOM, E.N.R.

Consultores de Servicios Varios, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R (Conserva)

Consultoria y Capacitacion para el Desarrollo Productivo, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R. (COCDEP)

Crece Safsa, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Credi Equipos, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Crediavance, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Crediclub, S.A. de C.V., SOFOM E.N.R.

Don Apoyo, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

DRONIK, SAPI DE C.V. SOFOM E.N.R.

Emprendesarial, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Eurekasoli, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (Crezkamos Kapital)

Finacen, S.A. de C.V., SOFOM E.N.R.

Financiera Del Norte, S.A. de C.V., SOFOM E.N.R.

Financiera Independencia, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Financiera Labor, S.A.P.l de C.V., SOFOM, E.N.R. (FINLABOR)

Finanzas Populares Atemexpa, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (ATEMEXPA)

Finanzas Populares INDEM S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

FinLaguna, SA DE CV, SOFOM ENR

Fomento e Impulso del Sur, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R. (FISUR)

Forjadores de Negocios, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Fundacién de Sureste, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Fundacién Desarrollo integral , S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Fundacién Realidad, A.C. (FRAC)

Grameen de la Frontera Sonora, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Grupo Consultor para la Microempresa, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (FINCRECEMOS)

Grupo Crediexpress, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (CREDEX)

Grupo Prosperemos, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Invirtiendo, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

KapitalMujer, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (MASKAPITAL)

Oportunidad Microfinanzas, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Crecer, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Pretmex, S.A. de C.V.,SOFOM, E.N.R.

PROEXITO, S.A. DE C.V.SOFOM E.N.R.

Pro Fir S.A. DE C.V. SOFOM E.N.R.

Recursos Financieros, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Semilla Solidaria, S.A. de C.V. (SEMISOL)

Servicios Financieros S.A. de C.V. ENR

Servicios Financieros de Desarrollo Comunitario, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R. (CREDITUYQ)

Servicios Financieros del Pacifico S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Siempre Creciendo, SA de CV, SOFOM ENR

Sociedad Enlance Se S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Solfi, S.A. de C.V. SOFOM E.N.R.

Soluciones Financieras del Futuro S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Soluciones Reales del Norte, S.A. de C.V.

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

Union Fin Crece S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.

Unimex Financiera, S.A. de C.V., SOFOM, E.N.R.
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SCAP

Nombre de la Institucién 2010 - 2011 Figura LD de
Operacion
1 |Caja Cihualpilli de Tonala SOCAP I}
2 |Caja Crescencio A. Cruz SOCAP 1l
3 |Caja Cristo Rey SOCAP Il
4 [Caja de Ahorro de los Telefonistas SOCAP 1}
5 |Caja de Ahorros Tepeyac SOCAP Il
6 |Caja Hipédromo SOCAP I}
7 |Caja Inmaculada SOCAP I}
8 |Caja Mitras SOCAP 11}
9 |Caja Morelia Valladolid SOCAP 111
10 [Caja Popular 15 de Mayo SOCAP Il
11 [Caja Popular Agustin de lturbide SOCAP Il
12 [Caja Popular Apaseo el Alto SOCAP I}
13 [Caja Popular Cerano SOCAP 11
14 [Caja Popular Cortazar SOCAP 111
15 [Caja Popular Cristébal Colén SOCAP I}
16 [Caja Popular de Ahorros Yanga SOCAP I}
17 [Caja Popular Fray Juan Calero SOCAP I}
18 |Caja Popular José Ma. Mercado SOCAP 1}
19 |Caja Popular José Ma. Velasco SOCAP Il
20 |Caja Popular Juventino Rosas SOCAP I}
21 |Caja Popular la Providencia SOCAP I}
22 [Caja Popular Las Huastecas SOCAP 1l
23 |Caja Popular Los Reyes SOCAP 1l
24 |Caja Popular Manzanillo SOCAP Il
25 |Caja Popular Mexicana SOCAP I}
26 |Caja Popular Oblatos SOCAP I}
27 |Caja Popular Purépero SOCAP Il
28 [Caja Popular Rio Presidio SOCAP Il
29 [Caja Popular San José de Casimiro SOCAP Il
30 |Caja Popular San José de Tlajomulco SOCAP Il
31 |Caja Popular San Pablo SOCAP I}
32 |Caja Popular San Rafael SOCAP I}
33 [Caja Popular Tomatlan SOCAP Il
34 [Caja Real del Potosi SOCAP Il
35 [Caja San Isidro SOCAP |
36 [Caja San Nicolas SOCAP I
37 |Caja Santa Maria de Guadalupe SOCAP Il
38 [Caja Santa Rosa SOCAP |
39 [Caja SMG SOCAP Il
40 |Caja Solidaria Bahia SOCAP |
42 |Caja Solidaria Campesinos Unidos de Culiacan SOCAP |
43 |Caja Solidaria Chiquiliztli SOCAP |
44 |Caja Solidaria Ejidos de Xalisco SOCAP [
45 |Caja Solidaria Elota SOCAP [
46 |Caja Solidaria Epitacio Huerta SOCAP |
47 |Caja Solidaria Guachinango SOCAP |
48 |Caja Solidaria Huejuquilla SOCAP |
49 |Caja Solidaria San Gabriel SOCAP [
50 |Caja Solidaria San Miguel Huimilpan SOCAP |
51 [Caja Solidaria Tecuala SOCAP |
52 |Caja Solidaria Valle de Guadalupe SOCAP |
53 |Caja Tepic SOCAP |
54 |Coopdesarrollo SOCAP 11}
55 |Cooperativa Acreimex SOCAP 11}
56 |Cooperativa Lachao (antes Sociedad Cooperativa San Juan) |SOCAP |
57 |Cooperativa San Juan Bautista de San Juan del Rio Qro. SOCAP Il
58 |Cosechando Juntos lo Sembrado SOCAP |
59 |Fesolidaridad SOCAP [
60 [Jesus Maria Montafio SOCAP Il
61 [Red Eco de la Montafia SOCAP |
62 [Seficroc SOCAP [
63 |Sistemas de Proyectos Organizados en Comunidad SOCAP [
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SOFIPO

Nombre de la Institucién 2010 - 2011 Figura Nivel de
Operacion

1|Accién y Evolucion SOFIPO |

2|Administradora de Caja Bienestar SOFIPO I}

3|Akala SOFIPO |

4|Apoyo Mdltiple SOFIPO |

5|Batoamigo SOFIPO |

6|Caja de la Sierra Gorda SOFIPO Il

7|Caja Progressa SOFIPO 1l

8|Capital Activo SOFIPO [
10|Consejo de Asistencia al Microemprendedor SOFIPO 11}
11|Devida Hipotecaria SOFIPO |
12]|Ficrea SOFIPO [
13[Financiera Auxi SOFIPO |
14|Financiera del Sector Social SOFIPO [
15|Financiera Mexicana para el Desarrollo Rural SOFIPO Il
16[Financiera Planfia (Antes: Su Crédito y Ahorro) SOFIPO |
17[Financiera Popular Finsol SOFIPO |
18([Financiera Sofitab SOFIPO |
20|Financiera Tamazula SOFIPO [
21[Fincomun, Servicios Financieros Comunitarios SOFIPO 11
22[Impulso para el Desarrollo de México SOFIPO |
23|JP Sofiexpress SOFIPO |
24[La Perseverancia del Valle de Tehuacén SOFIPO [
25]|Libertad Servicios Financieros SOFIPO I}
26|Mascaja SOFIPO |
27[Multiplica México SOFIPO |
28|0pciones Empresariales del Noreste SOFIPO |
29|Operaciones de Tu Lado SOFIPO |
30|Operadora de Recursos Reforma SOFIPO I}
32|Proyecto Coincidir SOFIPO [
33|Servicios Financieros Alternativos SOFIPO |
34|Sociedad de Ahorro y Crédito La Paz SOFIPO |
35|Sociedad de Alternativas Econdémicas SOFIPO [
36|Sociedad Financiera Agropecuaria de Ahorro y Crédito Rural SOFIPO [
37|Sociedad Financiera de Crédito Popular Nacional SOFIPO |
38|Solucién ASEA SOFIPO |
39|T Agiliza SOFIPO [
40|Te Creemos SOFIPO Il
41|Tepadi SOFIPO |
42|Unagra SOFIPO 1l
43|Unete Financiera de Allende SOFIPO |
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