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Los mercados de las finanzas rurales y populares en México:
Una vision global rapida sobre su multiplicidad y alcance

El sector bancario y las finanzas populares mexicanas:
Retos, oportunidades y amenazas para las organizaciones de
microfinanzas

Marcelo Villafani-Ibarnegaray
Claudio Gonzalez-Vega'

I. Resumen

El sector bancario mexicano ha experimentado una profunda transformacion
en los Ultimos veinte afos. La nacionalizacion, privatizacion e
internacionalizacion de la banca han provocado una recomposicién del
sistema financiero que ha producido una disminucion en la importancia del
sector bancario como intermediario principal del sector privado.

' Marcelo Villafani-lbarnegaray es Investigador Asociado en el Programa de Doctorado del
Departamento de Economia Agricola, Ambiental y del Desarrollo en la Universidad Estatal de
Ohio (The Ohio State University — OSU). Claudio Gonzalez-Vega es Profesor y Director del
Programa Finanzas Rurales en el mismo Departamento. Este documento fue preparado para
el Proyecto Acceso a las Finanzas Rurales para la Microempresa (AFIRMA), financiado por
la Agencia para el Desarrollo Internacional (USAID) en México. Los autores agradecen los
valiosos aportes de informacion y francas conversaciones con numerosos expertos y
representantes del sector financiero mexicano asi como la hospitalidad con que fueron
recibidos por las organizaciones visitadas. Sin este amplio apoyo, el trabajo hubiera sido
imposible. En el Anexo A del conjunto de los trabajos se puede encontrar una lista de las
personas entrevistas por uno o varios de los investigadores de OSU; éstas son demasiado
numerosas para citarlas aqui, a pesar del deseo de los autores. Pilar Campos y Pablo Cotler
contribuyeron valiosos comentarios durante la Reunién Trimestral de AFIRMA, en enero de
2006. Guillermina Rodriguez Licea (BANAMEX), Gustavo del Angel (CIDE) y Mario Villalpando
Benitez (BANXICO) ofrecieron valiosas perspectivas. Los autores agradecen los comentarios a
borradores previos y sugerencias durante presentaciones del trabajo por Geoffrey Chalmers
(USAID) y Fernando Fernandez, Willy Escobedo y Nathanael Bourns, en AFIRMA, asi como
las observaciones de participantes en la Reunién Trimestral de AFIRMA, el Seminario de TIES
en el Centro de Investigacion y Docencia Econémicas (CIDE) y el Seminario sobre Finanzas y
Desarrollo de OSU. Especial mencidon requiere la interaccion sostenida con Carlos Alpizar,
Franz Gémez-Soto y Rodolfo Quirds, quienes participaron al lado de los autores en el ejercicio
de campo. El equipo ha trabajado estrechamente en el desarrollo de un conjunto de
investigaciones conexas sobre los mercados financieros rurales y populares mexicanos. Para
una vision mas completa de su perspectiva, el lector puede consultar los documentos
complementarios, citados en las referencias. Como es inevitable, dada la magnitud del pais y
la multiplicidad de situaciones, este trabajo es apenas una primera aproximacion, estilizada e
incompleta, al tema. Ademas, la preparacién del conjunto de trabajos ha tomado tiempo y la
realidad ha seguido cambiando. Los autores lamentan las omisiones y errores que aun puedan
persistir, a pesar de los esfuerzos de los colegas mexicanos por ayudarlos a entender esta
compleja realidad. Las opiniones expresadas en el documento son responsabilidad de los
autores y no son necesariamente las de las organizaciones involucradas.



Adicionalmente, como consecuencia de la crisis econdmica y financiera de
fines de 1994 y de los cambios en la propiedad de los bancos, se observa un
mayor grado de cautela en la escogencia de sus clientes potenciales (es
decir, una menor oferta). Simultaneamente, los clientes tradicionales de la
banca mexicana han encontrado nuevas fuentes de financiamiento — mas
atractivas que las ofrecidas por la banca (con un desplazamiento de la
demanda). Todo esto ha contribuido a una dramatica reduccion tanto en el
volumen de cartera del sector bancario como en la importancia de la cartera
en los activos totales de los bancos y en la generacion de sus ingresos.

Como consecuencia, en el futuro, la importancia relativa de la banca en el
financiamiento del sector privado dependera de la capacidad que tenga para
desplazarse del financiamiento a la gran empresa, mercado que ha perdido
en favor del mercado bursatii y de los proveedores de las cadenas
productivas locales e internacionales, y llegar a la pequefia y mediana
empresa con servicios financieros apropiados para este segmento, asi como
del financiamiento a personas fisicas — incluidas las de menores ingresos.

Estos retos para la banca y las oportunidades de negocio que los acompanan
provocan, a su vez, un peligro potencial para las organizaciones tradicionales
de microfinanzas, las que hasta ahora han operado sin mayor competencia
en estos segmentos del mercado. La competencia ha venido recientemente
de entidades que proveen crédito de consumo a poblaciones de bajos
ingresos, las que han comenzado a considerar el crédito a trabajadores por
cuenta propia. Como consecuencia de estos posibles cambios en la
estructura del sistema financiero se presentan, potencialmente, tanto una
ocasion para mejorar el acceso y las condiciones para los clientes de los
estratos mas pobres de la poblacion (es decir, se da la posibilidad de una
profundizacién de la cobertura, segun la terminologia de las microfinanzas)
asi como una ocasion para que se incremente significativamente la
profundizacién financiera en México (en el sentido de una prestacion mas
eficiente, en general, de los servicios de intermediacion financiera, segun la
terminologia de las finanzas de desarrollo).

También se presenta, no obstante, la posibilidad de cambios no deseados en
los grados diferenciados de inclusidn/exclusion de ciertos segmentos de la
poblacion en los mercados financieros institucionales. En efecto, las
innovaciones tecnoldgicas para la prestacién de servicios financieros no
tienen efectos neutrales sobre la composicion de las clientelas del sistema.

En particular, las microfinanzas se han destacado como un proceso de
cambio tecnoldgico muy incluyente, capaz de incorporar dentro de la frontera
de la prestacién de servicios financieros a segmentos de la poblacion que
habian permanecido excluidos. Esto ha sido reflejo de caracteristicas propias
de las tecnologias de crédito que las organizaciones de microfinanzas han
usado.



Los resultados de inclusion o exclusion que finalmente surjan hacia el futuro
dependeran de la efectividad y caracteristicas de las tecnologias crediticias
que los bancos y sus competidores no bancarios, incluyendo a las
organizaciones de microfinanzas, desarrollen y apliquen.

No obstante que en México todavia existe un sector de la banca que
considera que la demanda de servicios financieros por parte de los pobres
solamente es un espacio para la asistencia filantropica, estan surgiendo otros
sectores que estan descubriendo a este mercado como una opcion rentable.
Entre otras manifestaciones, en México existen instituciones bancarias, asi
como entidades no bancarias afiliadas a grupos financieros, que estan
operando exitosamente en el mercado de crédito de consumo para
trabajadores asalariados, apoyadas en técnicas paramétricas de seleccion de
clientes, en particular en métodos de credit scoring.

Se espera que, en la medida en que el crédito de consumo a asalariados se
haga mas competitivo, estas entidades amplien su espectro de atencion a
trabajadores independientes y sus microempresas y que asi compitan mas
directamente con las organizaciones tradicionales de microfinanzas. Se
presentaria, en este caso, un ejemplo de dos tipos de entidades financieras
que buscarian atender a un mismo segmento de la poblacién con tecnologias
de crédito muy distintas.

Por otra parte, en México existe un segundo grupo de bancos que estan
siendo inducidos por el Estado, a través de diversos mecanismos de
subsidio, a financiar a la pequefia y mediana empresa. Este trabajo no es el
espacio adecuado para evaluar la optimalidad de estas intervenciones — o las
distorsiones introducidas por la frecuencia con que la ausencia de
optimalidad se presenta. Lo relevante es que, en el proceso, estas entidades
estdn descubriendo la potencialidad de este segmento del mercado y se
espera que sigan expandiendo rapidamente sus operaciones, en algunos
casos incluso aun si el subsidio desapareciera.

Por todas estas razones, parece inevitable que la banca comercial y las
entidades de microfinanzas se encuentren compitiendo — pronto — en el
mismo nicho de mercado. La naturaleza antagdnica, como se explica en este
trabajo, de las tecnologias crediticias tipicas de la banca y las de las
microfinanzas tradicionales anuncia un choque que podria impedir la
coexistencia entre ambos tipos de instituciones o, al menos, debilitar al sector
tradicional de las microfinanzas. Evaluar el resultado neto de estos cambios
en la estructura del mercado es un ejercicio complejo.

El tipo de entidad que se posicione primero en el segmento de mercado
correspondiente podria tomar una ventaja determinante, que influira en su
desempeiio y competitividad futuros.



La estructura de mercado que resulte de estas transformaciones incidira, a
su vez, en los diversos grados de inclusion o exclusion de diferentes
segmentos de la poblacion en el acceso a los servicios financieros. Asi, en
este proceso estan en juego tanto el estilo de la expansiéon futura de la
intermediacién financiera en México como las consecuencias sociales —
referidas a grados no uniformes de acceso a los servicios financieros — de
esta evolucién.

Asimismo, la supervivencia — crecimiento, alcance y sostenibilidad — de las
organizaciones de microfinanzas dependera, principalmente, de la fortaleza y
robustez institucional y de la maduracion de la tecnologia crediticia con que
estas organizaciones operen. Tanto innovaciones adicionales como el
desarrollo de una infraestructura fisica e institucional adecuada para la
aplicacion de estas tecnologias seran indispensables para reducir
significativamente los costos de las transacciones financieras para todos los
participantes en el mercado. Esto permitira tanto mayor eficiencia en la
intermediacién financiera — promoviendo asi el objetivo social de la
profundizacion — como el logro de una mayor competitividad para las
entidades que mejoren su desempefio. Una mayor robustez institucional sera
necesaria para que estas entidades puedan hacerle frente a y sobrevivir
eventos adversos que puedan presentarse en el futuro.

Para un sector de microfinanzas que, en México, recién comienza a
expandirse rapidamente, a partir de versiones hasta recientemente poco
sofisticadas de tecnologias de microcrédito, éste es un reto formidable pero
no insuperable. Las lecciones de algunas experiencias — en otros paises que
ya han atravesado por estos procesos — pueden sefialar los retos que iran
surgiendo en el tiempo, pero el resultado final respondera a las
circunstancias idiosincrasicas de lo propiamente mexicano.



[I. El sector bancario mexicano

El sector bancario es uno de los siete sectores que constituyen el sistema
financiero mexicano.? Segun la clasificacion adoptada por la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el sector bancario se halla compuesto
por cuatro grupos de entidades: (1) banca multiple, (2) sociedades
financieras de objeto limitado (SOFOLES), (3) banca de desarrollo y (4)
fondos y fideicomisos de fomento econdmico. Los dos ultimos grupos son
parte del paquete de intervenciones del Estado en el sistema financiero y no
se analizan en este documento. Al respecto, véase Villafani-lbarnegaray y
Gonzalez-Vega (2006a).

Considerando a la banca multiple, la banca de desarrollo y las SOFOLES, a
marzo de 2006 los activos totales del conjunto representaban 3,135 millardos
de pesos, de los cuales la cartera neta correspondia a 1,832 millardos de
pesos.® La cartera de los bancos multiples representaba el 66 por ciento de
este sector, seguida por la banca de desarrollo — con 24 por ciento — y el
restante 10 por ciento correspondia a las SOFOLES.

lll. Sociedades financieras de objeto limitado (SOFOLES)

Las SOFOLES son intermediarios financieros que se caracterizan por otorgar
préstamos a sectores especificos y porque no captan depdsitos. Se financian
principalmente a través de fondos gubernamentales, emisiones de deuda y
patrimonio. Si se considera el tipo de crédito que otorgan, se puede clasificar
este sistema en cuatro tipos de SOFOLES: (1) hipotecarias, (2) empresas,
(3) consumo y (4) automotriz.* Como se explica mas adelante, esta
clasificacion podria resultar inadecuada para ciertos fines del analisis, ya que
no considera las caracteristicas del estrato atendido por las diversas
entidades. Sin embargo, es suficiente para los fines de este trabajo.

Las SOFOLES son instituciones crediticias que han tomado un papel
importante en el sistema financiero mexicano, en particular las dedicadas al
crédito hipotecario.

El sistema financiero mexicano esta compuesto por el: (1) sector bancario, (2) sector de
ahorro y crédito popular, (3) sector de organizaciones y actividades auxiliares del crédito, (4)
sector bursatil, (5) sector de derivados, (6) sector de seguros y fianzas y (7) sistemas de
ahorro para el retiro. La desagregacion de cada sector se encuentra en el Anexo B.

No existen cifras consolidadas para los fondos y fideicomisos de fomento econémico. Se
debe senalar que 18.5 por ciento de la cartera de los bancos de desarrollo (79 millardos de
pesos) corresponde a créditos a instituciones financieras, pero se desconoce la proporcion
destinada a bancos multiples y SOFOLES.

Aplicando la clasificacion de la Asociacion Mexicana de Sociedades Financieras de Objeto
Limitado (AMSFOL).



Esta seccion analiza estas entidades de manera general, profundizandose el
analisis unicamente de las SOFOLES hipotecarias. Las SOFOLES
pertenecientes a grupos bancarios que han ingresado al segmento de las
microfinanzas se analizan en la seccién V de este trabajo. Por otra parte,
Financiera Compartamos S.A. de C.V. (que opera como banco multiple
desde junio de 2006) y Financiera FINSOL S.A. de C.V. se analizan en
detalle en Alpizar y Gonzalez-Vega (2006), el documento sobre el sector de
las organizaciones de microfinanzas en esta serie.

A. Antecedentes y evolucion

Las SOFOLES surgieron a partir de 1993, al amparo de las reformas
realizadas al articulo 103° (fraccion IV) de la Ley de Instituciones de
Crédito.® Estas modificaciones fueron incorporadas como parte del paquete
de medidas de desregulacion que instituyé el Tratado de Libre Comercio con
Estados Unidos y Canada (AMSFOL, 2005).

Recientemente se han producido cambios regulatorios importantes, que
afectaran drasticamente al mercado de las SOFOLES. Esto debido a que se
han promulgado normas que apuntan a limitar la supervision prudencial del
Estado exclusivamente al ambito de las entidades financieras que movilizan
depdsitos del publico. En efecto, en abril de 2006 el Congreso Mexicano
aprobd la creaciéon de un nuevo tipo de entidad financiera, denominada
Sociedad Financiera de Objeto Multiple (SOFOM). Las SOFOLES, las
arrendadoras financieras y las empresas de factoraje se transformaran en
SOFOMES en un plazo de transicion maximo de siete afnos. La primera
SOFOM, Oportunidades para Emprendedores A.C. de C.V. fue inaugurada
en Octubre, 2006, y otorga financiamiento a pequefia y medianas empresas.
La primera con orientacién al area rural es Progresemos.

Las SOFOMES no requeriran la aprobacion de la SHCP y no seran
supervisadas por la CNBV, pero estaran sujetas a la Ley de Proteccién de
los Usuarios de Servicios Financieros. Estaran autorizadas a otorgar
financiamiento a todo tipo de actividad econdémica, con el tipo de tecnologia
crediticia que consideren oportuno. Adicionalmente, podran otorgar
arrendamientos o factorajes financieros. Fondearan sus operaciones con
financiamiento de los bancos o del mercado de valores (CNBV, 2006). Al
dejar de ser supervisadas, las SOFOMES podran evitar los costos de la
supervision y del reporte peridédico de informacion. Mas aun, contaran con
ventajas fiscales y procesales que incentivaran la transformacion.

Promulgada el 18 de julio de 1990 y reformada sucesivamente en los afios posteriores,
correspondiendo la ultima revision al 28 de enero de 2004.
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Segun datos de la CNBV, a marzo de 2006 existian 60 SOFOLES en
operacion, con una cartera agregada de 186 mil millones (millardos) de
pesos mexicanos, un indice de mora del 3.3 por ciento de la cartera (definido
como la proporcidn de cartera vencida respecto a la cartera total), una
rentabilidad sobre activos (ROA) del 2.7 por ciento y una rentabilidad sobre
patrimonio (ROE) del 20.6 por ciento.

La cartera de las SOFOLES se ha incrementado sostenidamente en los
ultimos 13 anos. Este crecimiento no ha sido homogéneo, sin embargo,
entre los distintos tipos de entidades. En efecto, como se observa en el
Grafico 1, el crecimiento substancial de la cartera de las SOFOLES resulta
principalmente de la expansion de las operaciones del sector hipotecario v,
en menor medida, de las del rubro automotriz. Asimismo, las entidades que
financian a empresas y las que otorgan crédito de consumo han tenido un
crecimiento mucho menor.

Gréfico 1
Evolucién trimestral de la cartera neta por tipo de SOFOL,
en millardos de pesos
(diciembre 1994 a marzo 2006)

TOTAL

160 -

140 -

N HPOTECARAS

AUTOMOTRIZ
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La heterogeneidad entre los tipos de SOFOLES se presenta en distintas
dimensiones, reflejando la diversidad de los segmentos de mercado
atendidos. Si se consideran, por ejemplo, los tamafios promedio de
préstamo — aproximados como la cartera total con respecto al numero de
préstamos — se observa que tienen un rango que va desde 551 millardos de
pesos (en el caso de Dexia Crédito Local México, con sélo dos prestatarios,
siendo uno de ellos el Gobierno del Distrito Federal) hasta 3,500 pesos (en el
caso de Agroindustrial Sofia, con préstamos para microempresas rurales).
Esta heterogeneidad refleja tanto las diversas demandas de los segmentos
del mercado atendidos como las oportunidades de arbitraje regulatorio que
se han presentado en México.

En el Grafico 2 se presenta la distribucion del monto promedio de los
préstamos para las 52 SOFOLES, clasificadas segun el mercado atendido.®
La dispersién es tan grande que la longitud de los rangos de clase se tuvo
que presentar en escala logaritmica. La concentracion mayor se presenta en
entidades con tamanos promedio de préstamos entre 100 mil y un millén de
pesos.

Gréfico 2
SOFOLES, por monto promedio de préstamo
Distribucion de frecuencias
(rangos de clase en escala logaritmica)

10 1----| O Automotriz Consumo EMEmpresa  OHipotecaria

FRECUEMNCIA,

1 10 100 1,000 10,000 100,000 1,000,000 10,000,000 100,000,000  1,000,000,000

MOMTO PROMEDIO (Escala Logarftmica)

Fuente: Construido con informacion de la CNBV y AMSFOL

6

De las 59 existentes, solo se consideraron las SOFOLES que reportaron numero de clientes.
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Gréfico 3
Distribucion de SOFOLES con crédito para empresas
Monto promedio de préstamo frente a numero de clientes,
a marzo de 2006
(Escalalog-log)
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Fuente: Construido con informacion de la CNBV

Sin embargo, la dispersion mayor se da entre las SOFOLES con crédito para
empresas. En efecto, si se considera el numero de clientes atendidos y el
monto promedio de los préstamos, se pueden establecer al menos tres
grupos claramente diferenciados. Por una parte estan las SOFOLES que
atienden a la gran empresa y por otra parte estan las que prestan servicios a
las pequefias y a las microempresas. Existe una progresion de entidades que
cubren la brecha entre ambos grupos. El detalle de cartera por institucion se
presenta en la Tabla - 1 del Anexo A.
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Segun muestra el Grafico 3, a marzo de 2006 existia un grupo de cuatro
instituciones con tamafnos promedio de préstamo por encima de 10 millones
de pesos y un numero de clientes reducido, incluso menos de 100. Se trata
principalmente de SOFOLES que son entidades subsidiarias de grandes
grupos internacionales y que tienen como segmento de mercado a la gran
empresa e industria y al sector publico mexicano. En el otro extremo, se
encuentran entidades con montos promedio de préstamo entre mil y 10 mil
pesos, pero que atienden a miles de clientes. Por ejemplo, a marzo del 2006,
COMPARTAMOS atendia a mas de 470 mil clientes, con tamafios promedio
de préstamo inferiores a 4,300 pesos.

Las diferencias en la tecnologia de crédito entre los distintos tipos de
instituciones también se observan en el indice de eficiencia operativa —
aproximado como los gastos de administracion anualizados con respecto a la
cartera total promedio — siendo las del rubro automotriz las que presentan el
menor indice (2 por ciento) y las de consumo las que tienen el mayor
indicador (33 por ciento) — es decir, la menor eficiencia. El detalle de cartera
por institucion se presenta en la Tabla - 1 del Anexo A.

Tabla 1
SOFOLES: Resumen de indicadores financieros @
(A marzo de 2006)
Total SOFOLES por tipo de crédito

c t

phs SOFOLES Hipotecaria Automotriz Empresas Consumo
Monto de cartera 186383 107 630 56534 15,354 6,366
(Millones de Pesos)
Cuota de mercado 100.0 577 303 82 37
(% Cartera)
:;j;"ce de mora o 20 15 13 54
E?A 27 07 36 4.1 89
Q?E 206 67 235 6.0 173
5?°i°"°ia operativa 45 23 20 52 335
Numero de entidades @ 58 19 5 26 8
Indice de Herfindal 726 1.240 3.241 1353 3716
LD el Ll 12 030 029 063 041 068

Hirshman Modificado

Fuente: Construido con informacién de la CNBV
(a) No se incluyen datos de tres SOFOLES creadas en el primer trimestre del 2006.
(b) Los promedios del Total SOFOLES son ponderados por la cuota de mercado.
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El crecimiento de las SOFOLES ha sido acompafiado por bajos niveles de
mora y una alta rentabilidad. A marzo de 2006, el indice de mora promedio
era 3.3 por ciento y los indicadores de rentabilidad alcanzaban 2.7 por
ciento, respecto a activos, y 20.6 por ciento, respecto a patrimonio.

Naturalmente, estos atractivos indicadores han inducido el ingreso de nuevas
entidades, aunque éste se ha producido de manera dispar entre los rubros
atendidos. A junio de 2005, las SOFOLES mas numerosas se presentaban
en el segmento que da crédito a las empresas, siendo 23 instituciones las
que se distribuyeron el 6 por ciento de la cartera del total de este sistema. En
el otro extremo, el menor numero se presentaba en el rubro automotriz, en el
que operaban tres SOFOLES, que se distribuyeron el 28 por ciento de la
cartera. Por otra parte, la mayor cuota de mercado (63 por ciento) se
distribuye entre 20 SOFOLES hipotecarias. El resumen de los indicadores
financieros recién descritos se presenta en la Tabla 1.

Si se consideran indices de concentracién de las entidades en los distintos
sectores, se aprecia la existencia de una mayor concentracion en los rubros
de consumo y automotriz. En efecto, a marzo de 2006, el indice de Herfindal
era 3,716 y 3,241, respectivamente, mientras que el indice de Herfindal-
Hirshman modificado era 0.68 y 0.63. Estos indicadores muestran que se
trata de mercados altamente concentrados.’

Adicionalmente, se observa que, independientemente del tipo de SOFOL,
mas de la mitad de las cuotas de mercado son copadas por tres entidades en
cada segmento. Las entidades con mayor participacién son: Crédito Familiar,
con 52 por ciento de la cartera del segmento en el rubro de consumo; GMAC
Mexicana, con 38 por ciento del total en el sector automotriz; GMAC
Financiera, con 25 por ciento en el segmento de crédito para empresas, e
Hipotecaria Su Casita, con 23 por ciento del total en el rubro hipotecario.

El indice de Herfindal (H) viene dado por la suma del cuadrado de las cuotas de mercado
(m) de las empresas participantes (n) y comprende un rango entre 0 y 10,000. Es decir:

H = Zn:mf
i=1

Como referencia, el Departamento de Justicia de los Estados Unidos considera que un
mercado es competitivo si el indice es menor a 1,000; que es moderadamente concentrado
si el indice esta entre 1,000 y 1,800; y que es altamente concentrado si es mayor a 1,800.

Por su parte, el indice Herfindal-Hirshman modificado (HHM) es una version normalizada del
Herfindal sencillo, que permite una interpretacion mas intuitiva. El rango de este indice va de
0 (competencia perfecta) a 1 (monopolio) y viene dado por:

-3

HHM =
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Tabla 2
SOFOLES: Participacion relativa de entidades mas grandes
(A marzo de 2006)

Tipo de No. de Cuota de Mercado

SOFOL entidades Mayor 2 Mayores 3 Mayores
Automotriz o 384 7349 961
Consumo g 520 774 952
Empresas 26 248 425 557
Hipotecaria 19 237 4072 51.0

Fuente: Construido con informacion de la CNBV

Por otra parte, se debe mencionar que las principales SOFOLES que
actualmente operan en el mercado pertenecen a grandes grupos financieros
y economicos. Corporaciones de la talla de la General Motors, Ford, Citicorp
y Pulte Homes (el mayor constructor de viviendas de los Estados Unidos)
poseen SOFOLES para atender a diferentes rubros.
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B. SOFOLES hipotecarias

El fuerte crecimiento de cartera alcanzado por las SOFOLES hipotecarias es
frecuentemente mencionado en el contexto mexicano. Incluso, en algunos
casos se le cita como un modelo que deberia ser replicado en otros
segmentos de los mercados financieros como, por ejemplo, en el de las
finanzas populares. Por ello, a continuacion se examinan algunos factores
qgue se encuentran detras de su desempefio.

El sustancial crecimiento de las SOFOLES hipotecarias ha sido posible, entre
otros, gracias a la afortunada combinacion de tres factores: (1)
financiamiento blando, (2) innovacion tecnoldgica y (3) poca competencia de
otros intermediarios.

En efecto, el Estado les ha estado transfiriendo recursos financieros bajo
condiciones muy favorables para estos intermediarios, las que garantizan
una elevada rentabilidad. Estos fondos han estado siendo canalizados
principalmente a través de la banca de desarrollo. Esto ha permitido que las
SOFOLES lleguen a sectores sociales cuyo financiamiento era de interés
para el Estado y que no estaban siendo cubiertos por otros intermediarios. El
Gobierno Federal, en particular, ha estado realizando un importante esfuerzo
para estimular la construccion de vivienda en México, principalmente para la
poblacion de bajos ingresos. Este esfuerzo es liderado por la Comision
Nacional de Fomento a la Vivienda (CONAFOVI) y los recursos se
canalizan mediante la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) y el Fondo
Nacional de Habitaciones Populares (FONHAPO).

El crecimiento dindmico de las SOFOLES ha sido ademas resultado de la
aplicacién de una tecnologia crediticia que permite llegar a sectores de la
poblacion que no cuentan con historial crediticio y cuya reputacion de pago
no esta formalizada. Asimismo, los bajos niveles de mora alcanzados han
permitido lograr niveles de rentabilidad que presumiblemente han incentivado
la generacion de mayores innovaciones en este sector.

Entre las caracteristicas principales de esta tecnologia de crédito que han

sido identificadas por algunos observadores optimistas de la evolucién del
sector (Gonzalez Arrieta, 2002), se pueden sefalar:
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(i) subcontratacion de estudios socioeconomicos, que determinan la
capacidad de pago del deudor (outsourcing);

(i) estandarizacion de los procedimientos de seleccion de clientes y
monitoreo de las operaciones;

(iii) cobranza en el domicilio del deudor;

(iv) programas de ahorro previo, para medir la capacidad de pago y educar
el ahorro metédico, y®

(v) cobertura nacional e infraestructura acorde a las necesidades del nicho.

Asimismo, el surgimiento de las SOFOLES coincide con el momento en que
los bancos contraen sus operaciones, producto de la crisis financiera de
1994. La menor competencia, los elevados subsidios implicitos y la utilizacion
de una tecnologia crediticia eficaz han contribuido a que las SOFOLES
aumenten rapidamente su participacion en el mercado. En efecto, este
enfoque les ha permitido no sélo atender a los estratos de la poblacién de
ingresos mas bajos sino que, con el tiempo, también les ha permitido atender
a sectores de mayores ingresos, captando para ello recursos de otras
fuentes.

Todo esto ha facilitado la generacion de valiosas economias de escala. La
conexiéon de estas SOFOLES con grupos financieros y con empresas
dedicadas a la construccion de vivienda les ha permitido también la
generacion de economias de ambito (economies of scope) y otras sinergias
que han contribuido a la reduccion de costos.

El crecimiento de las SOFOLES hipotecarias ha ayudado a mitigar la
contraccion del crédito a la vivienda, resultante de la reduccion de la cartera
de la banca comercial. Sin embargo, y pese al dindmico crecimiento de estos
intermediarios, el mercado financiero inmobiliario aun no ha conseguido
recuperar la profundizacién financiera que existia en este segmento antes de
la crisis, segun se muestra en el Grafico 4. Se debe mencionar, no obstante,
que una proporcién de dicha reduccién se debe al surgimiento de mercados
cada vez mas dinamicos para la titularizacién de cartera. Por ello, una parte
de las reducciones registradas no significan una contraccion en los montos
vigentes de préstamos, sino mas bien la salida de operaciones crediticias
fuera del balance de los bancos hacia intermediarios bursatiles.

El ahorro es captado en otras entidades financieras, normalmente vinculadas a la SOFOL. El
comportamiento de pago de los deudores sometidos al ahorro previo ha mostrado ser
estadisticamente superior al comportamiento de los que recibieron el crédito directamente
(Gonzalez Arrieta, 2002).
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Gréfico 4
Evolucién de la cartera de vivienda de bancos y SOFOLES hipotecarias,
como porcentaje del PIB
(diciembre de 1994 a marzo de 2006)
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Jun-05 1
Dec-05

Fuente: Construido con informacién de Banxico, AMSFOL e INEGI

Otro aspecto que se debe destacar es la reduccién de la cartera de las
SOFOLES hipotecarias hacia finales de 2005. Si se consideran los niveles de
cartera, segun se muestra en el Grafico 5, se aprecia que la tendencia
creciente registrada desde la creacion de las SOFOLES hipotecarias
pareceria que ha sido recientemente revertida. También se observa que los
bancos finalmente habrian logrado revertir la contraccion de esta cartera. Sin
embargo, ambas tendencias son simétricas, lo que sugiere la posibilidad de
transferencias de cartera entre ambos grupos.

En efecto, hasta mediados de 2005, la Sociedad Hipotecaria Nacional
(HIPNAL) era la SOFOL hipotecaria con una mayor participacion, reteniendo
una cuarta parte del mercado de las SOFOLES. En setiembre de 2005, se
produjo la incorporaciéon de HIPNAL al Grupo BBVA Bancomer y, como
consecuencia de los acuerdos firmados, se produjo la transferencia de la
cartera de HIPNAL hacia Bancomer. Algo equivalente se ira a observar,
sobre todo en cuanto al numero de clientes, en el grupo de las SOFOLES
que financian empresas, con la transformacion de Compartamos en banco.
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Grafico 5
Bancos y SOFOLES hipotecarias
Evolucion del crédito a la vivienda
(diciembre de 1994 a marzo de 2006)
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Fuente: Construido con informacién de Banxico y AMSFOL

Sin embargo, como se muestra en el Grafico 6, el resto del mercado de las
SOFOLES hipotecarias ha mantenido la tendencia creciente registrada en el
pasado.

Grafico 6
Evolucion de la cartera de las SOFOLES hipotecarias e
impacto de la SOFOL Hipotecaria Nacional (HIPNAL)
(diciembre de 1994 a marzo de 2006)
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Fuente: Construido con informaciéon de AMSFOL
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Los buenos indicadores financieros, la capacidad de captar recursos en bolsa
y el crecimiento dinamico que las SOFOLES hipotecarias han experimentado
son varios factores para que muchos consideren que se trata de un esquema
exitoso. En tal sentido, algunos formulan que la receta para promover formas
especificas de desarrollo financiero consiste en establecer un programa de
fondeo subsidiado a través de la banca estatal de desarrollo. Posteriormente,
cuando las entidades hipotecarias o de otro tipo se hallen consolidadas,
naturalmente buscaran maneras de conseguir recursos privados, ampliando
de esta forma la cobertura de sus servicios. Para facilitar este proceso, en
algun momento se propuso que se levantase la restriccion regulatoria que
actualmente impide que las SOFOLES capten recursos del publico.

La tendencia presente, con la creacion de las SOFOMES, pareceria que
apunta mas bien a que las SOFOLES que quisieran ampliar sus operaciones
a la captacion de depdsitos se debieran transformar en otro tipo de
intermediario. No obstante, aun hay quienes sefialan que esta experiencia
establece el canon de como relacionar la banca de desarrollo con el sector
privado en aquellas areas en las que el sector privado no participa, en
particular, en aquellas que se encuentran en la base de la piramide
productiva agricola y de la pequefa empresa (Baz, 2005).

Estas recomendaciones y perspectivas deben ser evaluadas con cuidado. En
el crédito de vivienda, los riesgos y su evaluacién difieren mucho de los
riesgos que se presentan en los mercados financieros rurales y en el crédito
a la microempresa o para otras actividades por cuenta propia. La mayoria de
los préstamos de vivienda se otorgan a asalariados. En estos casos, buena
parte de la evaluacion del riesgo consiste en establecer la estabilidad del
empleo y medir la relacion entre el nivel del salario — fijo y garantizado,
mientras el empleo se mantenga — y el monto de los pagos que el deudor
debe cubrir regularmente. Asimismo, el crédito para vivienda usualmente
goza de la maxima prelacion — desde la perspectiva de los deudores — entre
sus diversas obligaciones. Los deudores haran el mayor esfuerzo para
cumplir con este compromiso, a fin de no poner en riesgo su propia vivienda.

Ademas, el crédito para vivienda descansa en una garantia hipotecaria,
donde el activo hipotecado es embargable y donde la garantia, de ser
liquidada, puede producir ingresos suficientes para cubrir el saldo insoluto de
la operacién crediticia. Por otra parte, el sistema de registro de bienes
inmuebles y derechos reales permite establecer la jerarquia en el numero de
hipotecas inscritas que gravan un determinado bien inmueble, asi que el
acreedor puede tomar la decision de financiamiento apoyandose en esta
informacion.
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En particular, es comparativamente facil establecer el valor de la propiedad
que se ofrece en hipoteca y existen profesionales especializados en realizar
tales avaluos — si bien, este valor puede cambiar con el tiempo. Existe,
ademas, un mercado — secundario — de viviendas bien desarrollado, lo que
permite la liquidacién de la propiedad hipotecada con relativa facilidad. En
determinadas circunstancias, sin embargo, la ausencia de titulo claro sobre la
propiedad, objeciones politicas insuperables o la ineficacia de los tribunales
pueden encarecer e incluso imposibilitar la exigencia de cumplimiento de una
obligacion hipotecaria. Lo que corresponde, en estos casos, es mejorar la
infraestructura institucional, para facilitar el uso de este conveniente
instrumento en la ampliacion de la cartera de crédito para vivienda.

Las fortalezas que las garantias hipotecarias ofrecen no pueden ser
explotadas, en todo caso, por las microfinanzas (sin que éstas dejen de ser
microfinanzas), porque precisamente la carencia de activos hipotecables o
los elevados costos de formalizacion de estas operaciones o los costos
prohibitivos de exigir judicialmente su cumplimiento — frente al pequefio
tamano de las transacciones — estan entre los principales obstaculos que las
microfinanzas sortean para poder atender a clientelas pobres. Las garantias
que las entidades de microfinanzas aceptan descansan, casi integramente,
en la moral de pago del cliente y en el valor de su relacién de largo plazo con
la entidad de crédito — es decir, en la estructura de incentivos que el cliente
enfrenta y en la proteccion de activos intangibles valiosos para el cliente,
tales como su reputacion.

En aquellos casos en que se aceptan ciertos bienes — como bienes durables
del hogar — en garantia de los préstamos, éstos normalmente sélo sirven
como mecanismos de presion (es decir, como incentivos negativos, por su
valor de uso mas que de mercado) para conseguir el pago del préstamo
pero no como un medio para garantizar la generacion de una suma
suficiente, tras la liquidacion del bien dado en garantia (Navajas y Gonzalez-
Vega, 2003). Si los bienes fueran recolectados para su remate, los ingresos
que se podrian generar normalmente no cubririan los montos no pagados.

De igual forma, no existen registros de propiedad de los bienes muebles
dados en garantia y la inexistencia de un buré de crédito que consolide
informacion sobre los deudores — en su mayoria sin historial crediticio, en
este segmento del mercado — impide que las organizaciones de
microfinanzas conozcan si estos bienes también estan garantizando otro
préstamo, salvo que el prestatario mismo lo revele.

No hay margen en este trabajo para evaluar adecuadamente los costos y los
beneficios sociales del modelo de apoyo a las SOFOLES hipotecarias que ha
sido desarrollado en México. Se ofrecen, sin embargo, algunas
consideraciones generales, para poner en perspectiva el potencial de
transferencia de este modelo a otros sectores.
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Si bien el largo plazo de las operaciones de crédito hipotecario — junto a la
relativa ausencia de pasivos de largo plazo en el sistema financiero, que
permitan el necesario calce de plazos — y la importancia de satisfacer
necesidades basicas de vivienda popular podrian justificar algunas acciones
del Estado, aqui se no evaluan las actuales maneras o formas alternativas de
intervencion, para establecer qué seria lo 6ptimo en este caso. Algunos de
los principios presentados en estos trabajos podrian ofrecer, sin embargo,
criterios para intentar esta evaluacion.

Por todas las razones expuestas aqui, en cualquier caso, no se puede
suponer que la copia del modelo mexicano de apoyo a la expansion de las
SOFOLES hipotecarias, para que éste sea también usado en los mercados
financieros para las microempresas, vaya a lograr los mismos resultados.
Tampoco se puede suponer, sin mayores consideraciones, que este enfoque
sea la manera mas eficiente de atender a los segmentos subatendidos por
las finanzas rurales. Se requiere, como se intenta preliminarmente en estos
trabajos del equipo de OSU, hacer un diagndstico que permita establecer la
naturaleza y magnitud precisas de los obstaculos que deben ser superados.

La experiencia de otros paises muestra que, en estos casos de desarrollo
financiero para ampliar la profundidad de la cobertura, se requeriran
innovaciones mucho mas ambiciosas que la simple extension de un mercado
subsidiado de hipotecas a otros segmentos de la poblacion, con demandas
legitimas por servicios financieros y sin los activos hipotecables para que
puedan depender de mecanismos como éste para lograr el acceso. En el
caso de Meéxico, es posible que la fuerte presencia del Estado haya
obstaculizado el desarrollo de estas innovaciones (Villafani-lbarnegaray y
Gonzalez-Vega, 2006a).
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V. Banca multiple

En México, la industria bancaria se ha transformado profundamente en las
ultimas dos décadas y a futuro se espera que este proceso continue. Estos
cambios han redefinido la estructura de la industria, han modificado la
organizacion de las instituciones financieras y, a su vez, han influido sobre
cuales segmentos de la poblacion son incluidos en la prestacion de servicios
financieros y cuales segmentos siguen sin atencion o han quedado de nuevo
excluidos. Mientras que, en el pasado, los principales cambios vinieron con la
revision de las reglas de juego que restringen las operaciones de los actores
en la industria (es decir, por shocks regulatorios), a futuro se espera que
los cambios se produzcan principalmente mediante el aprovechamiento de
innovaciones en el procesamiento de la informacion y en las comunicaciones
(es decir, por shocks tecnolégicos).

El surgimiento incesante de nuevas oportunidades tecnoldgicas y la apertura
de los mercados financieros a la competencia internacional estan
desencadenando nuevas formas de hacer banca que eran impensables hace
una década, de la misma manera como las microfinanzas eran impensables
tres décadas atras. Por ello, el tipo de entidad financiera que, en el futuro,
atienda a los clientes de las microfinanzas de hoy dependera, en buena
medida, de las acciones que la banca multiple tome y de los espacios que se
generen para el accionar de diversos tipos de instituciones.

Por ello, resulta util sefialar algunas tendencias de la banca multiple, para
ayudar a que las organizaciones de microfinanzas reconozcan los retos y las
oportunidades que podrian emerger en el futuro. A continuacién se presenta
una sintesis muy resumida de los antecedentes de la banca mexicana, para
luego establecer la situacion actual de la industria.®

A. Antecedentes de la banca mexicana

Histéricamente, el sistema bancario ha sido el intermediador de recursos mas
importante en México. Formalmente, este papel se asume tras la creacion de
los primeros bancos privados, hacia finales del siglo XIX, aunque los
primeros antecedentes bancarios en el territorio mexicano se remontan
incluso al México colonial de Carlos 111.%°

Para una revision detallada de los cambios que la banca ha experimentado en México hasta
el presente, véase Del Angel-Mobarak, Bazdresch Parada y Suérez Davila (2005) y Del
Angel (2006). Un andlisis del proceso de privatizacion mexicano se encuentra en Haber
(2004 y 2005) y una sintesis histérica de la evolucién del marco regulatorio bancario se
presenta en Villalpando-Benitez (2000).

Segun la Asociacion de Bancos de México, el primer antecedente bancario se remonta a la
creacion del Banco de Avio y Minas en 1784, para el financiamiento a mineros de recursos
medios y escasos.
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La evoluciéon de la banca mexicana se entiende bien si se considera la
estructura de incentivos que determinaron las relaciones entre el gobierno,
los bancos y las empresas (Haber, 2004 y 2005). Esta estructura de
incentivos, de naturaleza dinamica, fue a su vez producto de las fuerzas que
imperaron en los distintos ciclos de institucionalidad politica en México."”

En efecto, los ciclos politicos determinaron el marco regulatorio al que
estuvo sujeto el sistema bancario y, por lo tanto, la manera en que se
encararon los problemas de riesgo moral, cumplimiento de contratos,
expropiacion y comportamiento oportunista — tanto de banqueros como de
deudores — entre otros. De igual forma, los ciclos politicos determinaron el
grado de proteccionismo y de represion financiera ejercido por el Estado.

A lo largo del siglo XX, la banca y el Estado tuvieron una relacién simbidtica.
Por una parte, el Estado instrumentd — a través de la banca — un régimen de
represion financiera, con mecanismos de crédito dirigido y techos a las
tasas de interés. Como contraparte, la industria bancaria recibié proteccién
gubernamental, para impedir el ingreso de nuevas entidades — nacionales y
extranjeras — al mercado. En consecuencia, la industria se caracterizé por su
estructura oligopolistica y por su dedicacion al financiamiento de la actividad
industrial y agraria de gran escala (Villalpando-Benitez, 2000).

A partir de 1980 y durante los ultimos veinticinco anos, el sector se ha
caracterizado por una permanente transformacién. Entre los eventos mas
destacados se pueden mencionar:

(1) la nacionalizacién de la banca en 1982,

(2) la reestructuracion de la banca en 1983, lo que se tradujo en
la reduccion de 60 a 29 bancos en el sistema,

(3) la gradual liberacién de la industria, proceso iniciado en 1988
con la eliminacién de los techos a las tasas de interés y el
levantamiento de las restricciones y requerimientos al destino
del crédito,

(4) la desincorporaciéon (privatizacién) de la banca entre 1991 y
1992,

(5) la crisis econdémica de 1994,

(6) los programas de rescate de la banca posteriores a la crisis,

(7) los cambios al marco regulatorio, que permitieron la
internacionalizacion de la banca, a partir de 1995, y

(8) la transformacion gradual de los bancos en conglomerados de
servicios financieros.

11

Ampliando la clasificacion de Haber (2004), se puede sefialar que la banca mexicana ha
atravesado por seis periodos historicos (experimentos regulatorios) claramente
diferenciados: (a) régimen post-colonial (1821-1876), (b) Porfiriato (1876-1911), (c) régimen
autoritario post-revolucionario (1924-1982), (d) nacionalizacion (1982-1991), (e) privatizacion
(1991-1996) y (f) liberalizaciéon (1997-2004).
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Claramente se trata, en la mayoria de estos casos historicos, de shocks de
naturaleza regulatoria y del entorno macroeconémico, ambos de caracter
sistémico.

Es evidente, a la vez, que en los ultimos 25 afios también se produjeron
varios shocks tecnologicos en el sector bancario — entendidos, para estos
efectos mas restringidos, como las innovaciones en el procesamiento de
informacion y en las comunicaciones que han caracterizado al mundo en las
ultimas décadas. Sin embargo, como se vera mas adelante, estos shocks
tecnolégicos fueron dominados, durante estos periodos, por la magnitud de
los shocks regulatorios, los que han sido decisivos en moldear la estructura
presente del sistema bancario mexicano y la naturaleza de sus operaciones.
Si bien nuevos cambios regulatorios son probables y algunos posiblemente
son necesarios, para poder superar la poca profundizacion financiera
existente en el pais, hacia el futuro los aspectos relacionados con los
avances tecnolégicos jugaran un papel mas fuerte todavia, impulsados por
las presiones de la competencia internacional.

Para los efectos de este trabajo se entiende como tecnologia de crédito, en
general, al conjunto de pasos, procedimientos y criterios usados por un
acreedor — por ejemplo, un banco o una organizacion de microfinanzas —
para superar los obstaculos de informacién, incentivos y cumplimiento de
contratos propios de cualquier transaccion financiera (Gonzalez-Vega, 2003).
En esta seccion, sin embargo, nos referimos a los rapidos cambios en las
tecnologias de informaciéon y comunicaciones que, a su vez, sirven de apoyo
a las tecnologias de crédito y que, en su evolucidon, permiten cambios en
estas ultimas, con consecuencias sobre los costos de operacion y sobre la
rentabilidad de diversos tipos de transacciones.

En efecto, innovaciones tecnoldégicas como las consideradas aqui crean
desequilibrios en la aplicacion de tecnologias de crédito alternativas y
modifican, de esta manera, la estructura del mercado. Estos cambios en las
estructuras de costos y en la composicion del mercado influyen, a su vez, en
el tipo de transacciones existentes — junto con los términos y condiciones en
que éstas son ofrecidas — y, de esta manera, en los diversos grados de
acceso (inclusién y exclusién) que distintos segmentos de la poblacion
logran a los servicios financieros.

Con los cambios tecnoldgicos se afectan, asi, tanto la evolucion de la
estructura de los mercados financieros (es decir, la modalidad y progreso de
la profundizacién financiera) como los grados de cobertura (outreach) de la
poblacién con los servicios ofrecidos en estos mercados (es decir, la
profundidad del impacto social de una expansién no uniforme de la frontera
de servicios financieros). Las consecuencias del cambio tecnolégico no son
neutrales.
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B. Caracteristicas actuales de la banca mexicana

Actualmente, el investigador puede identificar cinco hechos estilizados que
caracterizan la situacion de la banca mexicana y que importan para los
efectos de este trabajo, como se examina a continuacion:

(1) la contraccion de las operaciones de cartera,

(2)  una elevada concentracion de la industria,

(83) el surgimiento de grupos financieros,

(4) lainternacionalizacién de la banca, y

(5) la ausencia, hasta hace muy poco, en la atencion a sectores de
menores ingresos.

Contraccion de las operaciones de cartera

El Grafico 7 muestra que, a junio de 2006, la cartera de los bancos se habia
expandido en términos nominales pero, a la vez, habia sufrido una fuerte
contracciéon en términos reales. En efecto, la cartera de la banca, expresada
en pesos con poder adquisitivo del 2002, se habia reducido 51 por ciento
con respecto al nivel que presentaba a diciembre de 1994. Esto ocurridé pese
a las costosas medidas fiscales tomadas para fortalecer al sistema bancario.

Gréfico 7
Sistema Bancario. Evolucién de la cartera total®
(millones de pesos)
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Fuente: Construido con informacién del Banco de México e INEGI.
(a) Cartera real expresada en pesos de junio de 2002.
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Hoy, la banca ha perdido la primacia en el financiamiento al sector privado.
Segun datos del Banco de México a marzo de 2006, unicamente 19 por
ciento de las empresas del sector privado se financian a través de la banca
comercial, mientras que 55 por ciento lo hacen a través de proveedores
comerciales (Banxico, 2006).

La participacién de la banca mexicana en el financiamiento al sector privado
no solo se ha reducido sino que, ademas, los pesos relativos de los sectores
a los que financia se han modificado. Tradicionalmente, el sector de
servicios era el rubro que concentraba la mayor proporcién de la cartera al
sector privado, seguido por el sector industrial y el de vivienda. Sin embargo,
como resultado de los cambios en la estructura del sistema financiero
mexicano que tuvieron lugar en la década de los afios noventa, la banca ha
perdido participacion en el financiamiento a esos sectores tradicionales, los
que se han desplazado hacia fuentes de intermediacion mas atractivas. Al
mismo tiempo, la banca ha incrementado fuertemente el financiamiento a las
actividades de consumo, colocandose en los estratos econdmicos mas
cercanos de las microfinanzas.

Adicionalmente, el financiamiento al sector agropecuario se ha reducido
dramaticamente y ha perdido participacion relativa en el financiamiento al
sector privado. Entre diciembre de 1994 y junio de 2006, la cartera al rubro
agropecuario disminuyo, en términos reales, 88 por ciento. Asimismo, la
participacion de este rubro en el financiamiento al sector privado se redujo de
7.0 al 2.1 por ciento del total.
Grafico 8
Sistema Bancario
Evolucion de la cartera destinada al sector privado,
clasificada por tipo de crédito
(Expresada en pesos de junio de 2002)
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La contraccion del sistema bancario se explica, en parte, por los altos niveles
de mora alcanzados luego de la crisis econdmica y financiera. Hacia finales
de 1994, el indice de mora de la cartera destinada al sector privado
alcanzaba 9.1 por ciento, un nivel ya elevado — en perspectiva historica.

En diciembre de 1994, tras varios afos de aplicar medidas para mantener la
inflacion controlada y como resultado de la combinacion de diversos
acontecimientos politicos, incluyendo la falta de credibilidad en las politicas
macroeconomicas, se produjo una abrupta devaluacion del tipo de cambio
del peso y una inusitada alza en las tasas de interés (de Allende, 1999). Esto
aumento el valor real de las deudas y el costo real de su servicio y, como
consecuencia, numerosas empresas dejaron de cumplir con sus obligaciones
con los bancos, a la vez que se registraron retiros masivos de depdsitos en
los bancos y salidas de capital al extranjero. En este entorno, el indice de
mora se incrementé sostenidamente, hasta junio de 1999, momento en el
que alcanzo el nivel mas alto observado, de 39.4 por ciento de la cartera.

Las autoridades, temiendo el colapso del sistema financiero y la pérdida
masiva de depdsitos del publico, salieron al rescate de los bancos, a través
del Fondo Bancario de Proteccién del Ahorro (FOBAPROA) v,
posteriormente, mediante el Instituto de Proteccién del Ahorro Bancario
(IPAB), mecanismos que a su turno asumieron la cartera vencida de lo
bancos y proveyeron fondos para capitalizarlos. Una vez mas, el Estado jugo
el papel de asegurador de ultima instancia, a un costo fiscal elevadisimo
(Gonzalez-Vega, 2004).

Estas operaciones de rescate produjeron oportunidades de riesgo moral y
acusaciones de diversa indole, que continian hasta el presente, pero que no
han sido suficientes para restablecer por completo la confianza de los
depositantes. Se calcula que se utilizaron 600 mil millones de pesos para
rescatar la banca, en lo que constituyé uno de los salvatajes mas costosos
de los ultimos tiempos, cercano al 20 por ciento del PIB (de Luna-Martinez,
2000; Forbes, 2004). El sistema bancario mexicano no ha logrado
recuperarse totalmente de los efectos de estos acontecimientos.

Como resultado de los programas de rescate del sistema bancario y del
enfoque conservador que los bancos adoptaron al cambiar su propiedad, a
favor de extranjeros, la mora reportada en los balances de situacion de los
bancos se fue reduciendo paulatinamente. Segun se observa en el Grafico 9,
a junio de 2006, la mora en la cartera de los bancos alcanzaba apenas 1.9
por ciento. Este es el nivel mas bajo registrado en los ultimos doce afios. En
el Grafico 10 se presenta la evolucion de los indices de mora por tipo de
crédito, segun sectores de actividad econdmica. En términos generales, se
observa que la devaluacion de 1994 indujo un incremento generalizado de la
mora y que los indices maximos se produjeron entre 1997 y 1998.
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Grafico 9
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(a) Proporcién de cartera vencida respecto a la cartera total.

Gréfico 10
Sistema Bancario
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(a) Proporcién de cartera vencida respecto a la cartera total
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En particular, se observa que — tras la crisis financiera — la cartera
agropecuaria fue la que presenté el mayor incumplimiento en los pagos,
partiendo desde 12.7 por ciento de mora a diciembre de 1994 y alcanzando
un nivel maximo de 78.3 por ciento a marzo de 1999. ElI comportamiento de
la mora agropecuaria — mucho mas fuerte — explica, en buena medida, la
dramatica contraccion subsiguiente del financiamiento bancario a este sector.

Entre otros, diversos factores influyeron en estos resultados adversos,
reflejando una fuerte inferencia politica y la visién sostenida del Estado como
asegurador de ultima instancia, dispuesto a asumir todos los riesgos en el
sistema. Las secuelas de este enfoque han sido, sin embargo, una severa
contraccién de las carteras agropecuarias y nuevos llamados para que el
Estado intervenga, a fin de corregir esta situacién. Es poco probable, sin
embargo, que una repeticion de los mismos ciclos politicos ofrezca una
solucion sostenible a los retos del crédito agropecuario en México.

Por otra parte, se observa que, a fines de 1994, la cartera de crédito de
consumo presentaba el indice de mora mas alto, a un nivel de 18.1 por
ciento. Sin embargo, a partir de 1998 y gracias a la rapida expansion de este
tipo de crédito, el financiamiento de operaciones de consumo presentaba la
mora mas baja, situacion que ha cambiado recién en 2006. Este tipo de
cartera es sensible a la tasa de crecimiento de la economia y a la situacion
del empleo y del crecimiento del ingreso de las clases medias y bajas.

Resumiendo, existen varias razones para que se haya producido la
desintermediacién observada en el sistema bancario de México (Banco Inter-
Americano de Desarrollo, 2002):

(1) la internacionalizacion de la banca y la consolidacién de grupos
financieros, que han reencausado los flujos de financiamiento
hacia otros tipos de inversion (Avalos y Hernandez Trigo, 2006);

(2) el fortalecimiento de los procedimientos de manejo de riesgo y una
mayor prudencia en la escogencia de prestatarios potenciales;

(3) el incremento en el grado de aversion al riesgo, principalmente
por las menores ventajas de informacion y para exigir el
cumplimiento de contratos que tienen las entidades de propiedad
extranjera, y la creencia de que solo unos pocos prestatarios
potenciales tienen un perfil de riesgo aceptable,

(4) la competencia de intermediarios no bancarios, en particular las
SOFOLES hipotecarias, y

(5) la preferencia de las empresas por tomar crédito de proveedores
y, en el caso de los exportadores, crédito del exterior.
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2. Alta concentracién en la industria

La banca mexicana se caracteriza por una elevada concentracion de sus
operaciones, tanto en lo que se refiere a las cuotas de mercado de los
distintos bancos como al riesgo de concentracién de las carteras en unos
pocos prestatarios.

Segun informacion de la CNBV, al presente existen 29 bancos multiples en
operacion. Sin embargo, los cuatro bancos mas grandes concentran 71 por
ciento de los activos del sector. En el otro extremo, los 15 bancos mas
pequenos concentran tan solo el 4 por ciento del total de activos.

La alta concentracion de la cartera también se produce en cuanto al nUmero
de clientes atendidos por cada entidad. En efecto, en la Tabla 3 se
consideran los cuatro bancos mas grandes y la participacion de las
operaciones de los deudores mas importantes en la cartera total de cada
banco. En particular, se observa que en los dos bancos mas grandes —
BBVA Bancomer y Banamex — los 50 deudores mas grandes concentran
mas del 67 por ciento de la cartera total. Esta elevada concentracion podria
reflejar tanto la concentrada distribucion de la rigueza en México como los
grados no uniformes de acceso que diversos actores tienen al crédito de los
bancos. Esta elevada concentracidn representa, a la vez, un elevado riesgo
de crédito en el sistema bancario, a pesar de que la importancia de esta
amenaza se diluye como consecuencia de la pequefia participacion de la
cartera de crédito en los activos totales de los bancos. De otra manera, los
niveles de riesgo implicitos en esta concentracion en unos pocos clientes
representarian una amenaza importante.

Tabla 3
Banca multiple: Resumen de indicadores financieros
(a marzo de 2006)

Participacion porcentual sobre el total de
crédito comercial

Banco
50 Mayores 100 Mayores 300 Mayores
deudores deudores deudores
BBVA Bancomer B8 78 9
Banamex 67 81 95
HSBC 35 46 a7
Santader Serfin 57 65 74

Fuente: Construido con informacién de la CNBV
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3. Ausencia en la atencidon a sectores de menores ingresos

La banca mexicana tradicionalmente se ha dedicado al financiamiento de las
empresas mas grandes, a la cuspide de la piramide productiva. Sin embargo,
con la apertura del mercado financiero a nuevas formas de competencia,
este tipo de empresas se han desplazado a conseguir financiamiento de
otras opciones, en términos mas atractivos. Segun el Banco de México, los
proveedores se constituyen en el principal financiador de las empresas,
independientemente de su tamafio, como lo muestran los resultados de las
encuestas de evaluacion coyuntural del mercado de crédito, reportados en la
Tabla 4. La importancia de los proveedores es mayor, sin embargo, en el
caso de las empresas medianas y pequefias, cuyo acceso al crédito bancario
es mas restringido. En efecto, en México existen complejas cadenas de valor,
con diferentes mecanismos de financiamiento, segun la rama de actividad y
la ubicacién de los procesos de comercializacion (Quirds, 2006).

Al presente, la banca financia en mayor proporcion a las grandes
corporaciones (empresas AAA), aunque esa participacion ha estado
disminuyendo en los ultimos afos. El perfil de riesgo de este tipo de
empresas les permite conseguir financiamiento en mercados internacionales,
frente a los cuales la banca mexicana no tiene ventajas comparativas. Es
interesante notar la menor importancia relativa de los bancos de desarrollo,
incluso en el caso de la pequeia empresa. En estos datos no se reporta
informacion sobre el financiamiento a la microempresa.

Tabla 4
Resultados de las encuestas de evaluacién coyuntural
del mercado crediticio bancario al cuarto trimestre de 2004
(Porcentaje de respuestas)

Tamario de empresa '
Pequefia Mediana Grande AAA

TOTAL 100 100 100 100
Proveedores 70 51 54 32
Bancos comerciales 13 17 22 29
Bancos extranjeros 1] 3 & 7
Otras empresas del grupo corporativo 13 15 7 11
Bancos de desarrollo 1 1 1 0
Oficina matriz 3 3 g 7
Otros pasivos 1 1 2 4

Fuente: Construido con informacion del Banco de México
(a): Eltamafo de las empresas se determiné con base en el valor de ventas de 1997:
Pequefas: de 1 a 100 millones de pesos
Medianas: de 101 a 500 millones de pesos
Grandes: de 501 a 5 mil millones de pesos
AAA: mas de 5 mil millones de pesos
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En el Grafico 11 se muestra cdmo el sistema de banca multiple ha perdido
participacion relativa entre las fuentes de financiamiento al sector privado
mexicano, independientemente del tamafio de las empresas. Asimismo se
muestra que la menor proporciéon de financiamiento bancario, entre las
diversas fuentes, se da en el caso de las pequefias empresas. Mas aun,
dado que las estadisticas gubernamentales incluyen — en la categoria de
pequeina empresa — ventas de hasta 100 millones de pesos al afio, se puede
suponer que la atencion directa de la banca hacia el segmento de la
microempresa es muy marginal, tanto en términos de montos como del
numero de clientes atendidos.

Gréfico 11
Sistema Bancario
Evolucion del financiamiento bancario, por tamafio de la empresa ©
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(a): Eltamafio de las empresas se determind con base en el valor de ventas de 1997:
Pequefas: de 1 a 100 millones de pesos
Medianas: de 101 a 500 millones de pesos
Grandes: de 501 a 5 mil millones de pesos

En consecuencia, los bancos mas grandes presentaron hasta hace muy poco
un fuerte desconocimiento y una aparente apatia con respecto a la
dinamica del sector de la poblacién de menores ingresos, en particular los
trabajadores por cuenta propia. Segun se muestra en el Grafico 12, los
bancos grandes se dedicaron a clientes del tipo Ay B (7 por ciento del
mercado) y en la actualidad estan desarrollando productos para atender a
clientes del tipo C+ y — de esta manera — podrian llegar a atender hasta el 20
por ciento mas rentable del mercado. En la medida en que la competencia
se incremente, los bancos grandes se veran obligados a profundizar su
atencion a segmentos de mayor riesgo aparente. Sin embargo, los
segmentos C y D+ son tan grandes, que es poco probable que vayan a
interesarse por estratos menores a éstos.
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Grafico 12
Distribucion del mercado de la banca,
por grupos demogréaficos estratificados segtn el ingreso familiar®
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(1): Ingreso mensual del hogar en pesos: A/B: Al menos 82,000; C+: De 33,000 a 81,999;
C: 11,000 a 32,999; D+: 6,600 a 10,999; D:2,600 a 6,599; E: menos de 2,600.

Otro factor que explica la actual apatia de los bancos grandes hacia los
estratos de menores ingresos es la rigidez de los procesos — la tecnologia
de crédito — con que operan y la poca flexibilidad que existe en los limites de
sus politicas de crédito. Asimismo, influye la menor importancia que estas
organizaciones le otorgan a la necesidad de generar cartera, a fin de poder
generar ingresos, ya que obtienen rendimientos de otros tipos de inversiones
y de la prestacidén de otros tipos de servicios. De igual manera, la falta de
informacion no muy costosa sobre la capacidad y voluntad de pago de los
clientes potenciales, tal como la capturada en burés de crédito, desalienta su
atencion.

Estos factores han producido un estricto racionamiento de crédito en los
bancos grandes, lo que esta siendo aprovechado por bancos mas pequenos.
Estos otros bancos han estado captando clientes de menor tamafio, pero con
operaciones muy rentables, gracias a la mayor flexibilidad de sus tecnologias
de crédito. Estos bancos pequefos representan, por lo tanto, la mas
inmediata amenaza de competencia para las organizaciones tradicionales de
microfinanzas. Estas iniciativas incluyen las incursiones de Banorte, por
medio de su subsidiaria Créditos Pronegocio y de Banco Azteca en el sector
de los trabajadores independientes. En México, en consecuencia, los bancos
recién reconocen la potencialidad del segmento de mercado de prestacion de
servicios financieros para los pobres, aunque los mas grandes siguen
pensando en los pobres desde la Optica filantropica..
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En sintesis, se puede decir que actualmente la banca comercial se concentra
en la atencion del México “del primer mundo”, ofreciendo una gama de
servicios iguales a los que existen en paises desarrollados. Asimismo, existe
un vacio en el conjunto de datos de los burds crediticios, ya que la
informacion es muy completa para los clientes mas grandes pero es
practicamente inexistente para los mas pequefos. Esta ausencia de datos
impide el uso de informacion sobre la voluntad y capacidad de pago en el
segmento de las finanzas populares. Como consecuencia, existen una
limitada profundidad de la cobertura y una baja profundizacion financiera,
tanto en este segmento del mercado como en todo el pais, ya que el México
“del tercer mundo” apenas esta empezando a existir para la banca.

Surgimiento de grupos financieros

Con la promulgacioén del nuevo régimen regulatorio para el sistema financiero
mexicano, la banca ha pasado a formar parte de grupos financieros que
poseen diversas entidades, aprovechando las oportunidades normativas que
se presentan (es decir, como consecuencia de arbitrajes regulatorios). Por
ello, si bien la banca ha cedido espacio en el mercado de intermediacion de
fondos, en algunos casos lo ha hecho a favor de empresas vinculadas a los
grupos financieros duefios de los bancos.

En el caso de la movilizacién del ahorro, por ejemplo, la banca ha perdido
participacion a favor de las Sociedades de Inversion Especializadas en
Fondos para el Retiro (SIEFORES). Esta menor captacion de depdsitos se
ha reflejado en los bajos niveles de intermediacion financiera que
caracterizan a México, muy por debajo de lo que seria predecible en funcion
de sus niveles de ingreso per capita (Gonzalez-Vega, 2004).

Segun informacién de la CNBV, a octubre de 2005, de los 29 bancos
multiples en operacién, 18 pertenecian a grupos financieros. En la Tabla - 3
del Anexo B se presenta la composicion de los grupos financieros existentes.

Internacionalizacién de la banca

Como ya se mencion0d, durante la mayor parte del siglo XX existieron
barreras a la entrada de nuevos operadores al sector bancario mexicano.
En particular, la presencia de bancos extranjeros estaba fuertemente limitada
y el sistema nacional estaba altamente protegido. A partir de los acuerdos de
libre comercio con los Estados Unidos y Canada, el gobierno mexicano
comenzo a levantar paulatinamente las restricciones a la presencia de la
banca foranea.
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En febrero de 1995, se permiti6 que bancos extranjeros puedan adquirir
participacion en bancos locales, en un monto no superior al seis por ciento
del patrimonio. En febrero de 1996, con efecto a partir de 1997, todas las
restricciones a la propiedad de la banca extranjera fueron levantadas. Como
resultado, varios grupos financieros internacionales comenzaron a adquirir el
control de los bancos mas importantes de México. En la actualidad, 82 por
ciento del sistema bancario esta en manos de capitales extranjeros.

Grafico 13
Bancos multiples por origen de propiedad
Evolucién de la participacion de mercado 1991-2006
(Proporcion de activos totales de la banca)
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Existe una creciente literatura sobre el comportamiento de los bancos de
propiedad extranjera, cuando operan en paises en desarrollo, en
comparacion con los bancos nacionales (Detragiache, Tressel y Gupta,
2006). Los resultados observados parecen indicar que estas diferencias se
han dado en el caso de México y que han reforzado comportamientos que
llevan a la restriccion de la oferta de servicios (Avalos y Hernandez Trigo,
2006). Estas restricciones a la oferta han implicado la existencia de amplias
brechas en la prestacion efectiva — comparada con la potencial — de
servicios financieros a diversos segmentos del mercado.

El futuro del sistema financiero mexicano dependera de cual tipo de
entidades considere la existencia de estas brechas como un conjunto de
oportunidades vy, a la vez, encuentre maneras rentables de prestar servicios
— tecnologias apropiadas a estos segmentos — para cerrar estas brechas. En
este proceso, algunos bancos y las organizaciones de microfinanzas podrian
eventualmente encontrarse compitiendo por clientelas similares.
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C. Tendencias globales de la banca

Las circunstancias que el sector bancario mexicano enfrenta actualmente no
estan aisladas de lo esta sucediendo con la banca en los paises del primer
mundo. En efecto, en los ultimos anos, las economias mas desarrolladas han
visto:

[1] contraerse el numero de entidades bancarias (competencia),

[2] aumentar la participacién de mercado de las instituciones mas grandes
(consolidacién),

[3] aumentar la integracion con mercados financieros internacionales
(conexion), y

[4] desvanecerse las diferencias entre tipos de entidades financieras
(convergencia).'?

No deberia resultar extrano que la banca mexicana presente la misma
tendencia que los bancos de los paises mas desarrollados porque, en
esencia, el sistema financiero mexicano se ha concentrado en la atencién al
México “del primer mundo” y porque el sistema muestra grados crecientes de
integracion con los mercados financieros internacionales, un proceso que se
ha visto acentuado por la propiedad extranjera de los bancos. En tal sentido,
la correlacién entre la tendencia de la banca mexicana y la de la banca global
nos permite atrevernos a proyectar como seran en el futuro los bancos
grandes en México y cuales seran las consecuencias que dicha evolucion
tendra sobre la cobertura de la prestacién de servicios financieros.

Asimismo, y como se vera mas adelante, los grupos financieros extranjeros
que son ahora propietarios de los principales bancos mexicanos estan
introduciendo, en algunos otros paises, programas de atencion a clientelas
tradicionales de las microfinanzas, bajo distintas figuras. Esto representa un
cambio en el enfoque de estos bancos, los que se encuentran en intensa
busqueda — internacionalmente — de tecnologias apropiadas para atender a
este lucrativo segmento del mercado (Fisher, 2002).

Por ello, resulta ilustrativo analizar las figuras institucionales que estos
bancos utilizan y los servicios financieros que ofrecen, porque estos
elementos sugieren como se transformaria la industria de las microfinanzas
mexicanas ahora que estan ingresando los bancos en estos segmentos del
mercado.

El futuro de la banca en los paises desarrollados es un tema de investigacion muy activo.
Entre las mas recientes publicaciones véanse, por ejemplo, Blair (2004), Gup (2003) y Engler
y Essinger (2000).

38



En tal sentido, a continuacion se analizan algunos factores que estan detras
de los acelerados cambios en el sector bancario internacional. Luego se vera
como estos cambios estan determinando las tendencias en las formas como
la banca atiende a las pequefias empresas.

Factores detras de larapida transformacion bancaria

Existen varios factores que estan forjando la forma que la banca adoptara
mundialmente en el futuro.® Entre estos factores se destacan los cambios en
las preferencias de los clientes, los avances tecnoldgicos, los cambios
regulatorios y la globalizacion.

Particularmente en los paises de ingresos medios y altos, las preferencias
de los clientes de los bancos estan cambiando y se estan haciendo mas
sofisticadas. Las personas — ahora mejor informadas — buscan mayores
rendimientos para sus ahorros y, consecuentemente, los productos bancarios
tradicionales para movilizar depdsitos del publico estan dejando de ser
atractivos, dado que éstos, por su naturaleza, ofrecen bajo rendimiento y bajo
riesgo. Como respuesta a estos cambios en las preferencias, los bancos se
han visto forzados a ofrecer productos con mayor rendimiento y mayor
riesgo, creando para ello subsidiarias de administracién de fondos de retiro
y otras instituciones no bancarias especializadas. Por otra parte, los clientes
de la banca estan mas al tanto del analisis financiero basico y, por ello, son
capaces de discernir de mejor manera las opciones que les ofrece el
mercado, el que a su vez presenta informacidén cada vez mas transparente.

En los paises de ingresos bajos, los ahorrantes muestran una fuerte
preferencia por la seguridad de sus depdsitos, particularmente cuando se
trata de sus saldos para transacciones y de sus reservas para precaucion, en
vista del peligro de perder una parte importante de su riqueza en caso de
insolvencia de la entidad captadora de depodsitos. Dado el objetivo de
estabilizar el consumo (consumption smoothing) y de poder hacerle frente a
eventos adversos a un costo razonable, una parte muy importante de la
riqueza la mantienen en activos de alta liquidez. Estos ahorrantes muestran,
ademas, una fuerte preferencia por la conveniencia (es decir, bajos costos de
transacciones), mas que por el rendimiento nominal de los depdsitos u otros
instrumentos para conservar la riqueza. Es interesante notar, ademas, la
importancia que tienen la calidad del servicio y la lealtad del cliente — la que
resulta de la existencia de relaciones de largo plazo con el intermediario —
en el comportamiento de los depositantes, como se verifico en Bolivia
durante las recientes crisis politicas (Gomez-Soto y Gonzalez-Vega, 2006b).

Esta seccidon se basa en Harper y Chan (2003), y toma ideas de Hine y Phillips (2003),
Seeling (2003) y Harker y Hunter (1998).
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Antigua estructura "Vertical”

Tabla b
Cambios en la infraestructura institucional de la banca

Nuewva estructura "Horizontal™

Area geografica definida

Atencidn global, sin franteras,
indefinida

Horas de aperacion definidos

Operacidn continua

Regulados, reprimidos y
protegidos

Desregulados, liberados y
desprotegidos

Concentrados en escasos
productos v servicios

Soluciones amplias e integrales

Productos con ciclos largos

Ciclos de vida acelerados

Empleados de por vida

Reposicionamientos cada3 04
afios

Modelo operativo autosuficiente

Modelo permeable y abierto

Infraestructura propia

Infraestructura estandar y comdn

Administracidn centralizada

Administracion dispersada y
conectada en red

COperaciones en estados
financieros f Activos fijos

Operaciones fuera de estados
financieros f Activas virtuales

hentalidad jerarquica

Matrix Managerment it) , alianzas

Fuente: Hine y Phillips (2003)

(1): Tipo de administracion en la que un jefe de proyecto define qué
necesita y cuando lo necesita y la organizacion funcional define como
se hara y asigna temporalmente los recursos necesarios.
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La transformacion de la banca también responde a cambios regulatorios.
La intervencion regulatoria ha dejado de enfocarse en las politicas
monetarias y de asignacion de recursos y se ha orientado hacia la regulacion
y supervision prudencial (Camacho y Gonzalez-Vega, 1994). Con la
evolucion de los sistemas derivados de los Acuerdos de Basilea, las maneras
de regular y de supervisar los bancos han evolucionado. El nuevo régimen
regulatorio apunta a la actividad financiera (por ejemplo, tomar depésitos del
publico o prestar incurriendo en determinados tipos de riesgo), en lugar de la
regulacion de formas institucionales especificas (por ejemplo, bancos y
cooperativas). La nueva regulacion también impone una mayor revelacion de
informacion y mayores controles prudenciales de las operaciones registradas
en los estados financieros (on-balance-sheet). Como consecuencia, los
bancos se estan desplazando hacia operaciones fuera de los estados de
cuentas (off-balance-sheet), tal como las operaciones de titularizacién de
cartera (securitization) y los derivados financieros.

La globalizacion, por su parte, permite que cada vez sea mas facil
intercambiar informaciéon y negociar servicios financieros mas alla de las
fronteras de un pais. En efecto, la globalizacion ofrece enormes
oportunidades para los participantes innovadores y eficientes, pero también
plantea amenazas a los ineficientes y a los que se resisten al cambio. Por
ello, de una u otra forma, los bancos se estan enfrentando al desafio de
participar en un entorno cada vez mas globalizado y mas competitivo.

La bancay las tecnologias crediticias para las pequefias empresas

Desde el punto de vista financiero, una de las caracteristicas de las
pequefias empresas es la carencia de informacién facilmente verificable que
demuestre su capacidad y voluntad de pago. En estos casos, segun Berger y
Udell (2003), la informacion es opaca. Rojas-Suarez (2004) sefiala que la
opacidad se debe a la falta de separacion entre la contabilidad del negocio y
la de los propietarios. Esta falta de separacion entre la empresa y el hogar,
asi como la ausencia de documentacion formal sobre los resultados de la
empresa, son tipicas de los clientes de las microfinanzas. Las mejores
practicas al respecto han desarrollado métodos para identificar la capacidad
de pago del hogar-empresa, considerandolo como una unidad integrada — es
decir, como un sistema de decisiones simultdneas o como una cartera
diversificada de actividades — y para lograr esta identificacion a partir de la
observacion directa del hogar y sus actividades productivas, in situ. Ademas,
otras fuentes de esta opacidad son la mayor volatilidad de los ingresos del
hogar-empresa pobre y su fuerte dependencia de eventos adversos
exogenos al comportamiento del deudor, sobre todo cuando existe poca
informacion sobre la distribucion de probabilidades de tales eventos
(Gonzalez-Vega, Chalmers, Quirds y Rodriguez-Meza, 2006).
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Por estas razones, en el caso de pequeias y microempresas, es necesario
que los intermediarios financieros recurran a otras fuentes de informacion,
distintas a las que se pueden encontrar en los burés de crédito o en estados
financieros auditados, para poder determinar la viabilidad de otorgarles
financiamiento a un riesgo razonable.

En tal sentido, existen dos tipos o conjuntos de datos a los que los
acreedores potenciales pueden acceder. Por una parte, esta el analisis de
informacion dura sobre el cliente potencial (es decir, estados financieros
auditados, control de inventarios, valuacion de activos fijos, planes de
inversion, declaraciones de impuestos, la opinién de un burdé de crédito y
otros semejantes). Por otra parte, los intermediarios financieros pueden
recolectar informacion blanda sobre el cliente (informacién sobre el caracter
y costumbres del individuo, su credibilidad y reputacién en la comunidad).™

Como la literatura de las microfinanzas reconoce, desde el punto de vista del
cliente, la generacién de cualquiera de estos dos tipos de informacién es
costosa. Sin embargo, distintos tipos de deudores potenciales tienen distinta
capacidad para generar uno u otro tipo de informacién a un costo menor que
en la alternativa (Joshi, 2005). En general, en la medida en que el tamafio de
la empresa disminuye, los costos de generar informacién dura ascienden
progresivamente. Esto usualmente excluye a pequehas y microempresas de
los mercados financieros formales.

Para afrontar estos problemas de opacidad de la informacién, los bancos
comerciales “tipicos” cuentan con cuatro posibles tipos de tecnologias
crediticias para atender a las pequenas empresas (Berger y Udell, 2003):

(1) Financiamiento basado en estados financieros (financial
statement lending): En este caso, la suscripcion del préstamo se
concentra en el analisis de ratios financieros calculados a partir de
los estados financieros auditados de la empresa solicitante.
Normalmente incluye cuatro areas de indices: liquidez, actividad,
apalancamiento y rentabilidad, los que se comparan con los de
grupos pares, considerando la tendencia de la industria, para medir
la condicion de sujeto de crédito de la empresa solicitante.

Stein (2002) clasifica la informacion como dura (hard data) o blanda (soft data), dependiendo
de si es verificable o no. En tal sentido, la informacion es blanda cuando no puede ser
verificada directamente por otro individuo que no sea el agente que la produce (este es el
caso, por ejemplo, del temperamento del cliente) y que, por lo tanto, no puede ser
documentada sin ambigliedades. En este sentido, se trata de informacién idiosincréasica,
propia del agente que la genera (Sanchez-Schwartz, 1996) Por el contrario, la informacién
dura es aquella que puede ser facilmente verificada por terceros (por ejemplo, la declaracion
de ingresos en formularios de impuestos) y documentada con exactitud. Es decir, se trata de
informacion estandarizable.
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(2) Financiamiento basado en activos (asset-based lending): Este
método se enfoca en el valor de los activos (cuentas por cobrar,
inventarios, activos fijos). Es decir, la seleccion de clientes y el
monitoreo de las operaciones se concentra en los activos, los cuales
son la fuente primaria de pago. Por ello, en este caso no se trata de
una operacion de factoraje y el método va mas alla de una operacion
con garantias pignoradas (prendas o hipotecas), donde los activos
son una fuente secundaria de pago.

(3) Credit-scoring para pequefias empresas: Aqui la seleccion de
clientes se basa en técnicas estadisticas, con base en datos
recolectados, para distintas clases de deudores, primordialmente por
un buré de crédito. La seccion D discute en mas detalle las
fortalezas y debilidades de este método.

(4) Financiamiento basado en relaciones (relationship lending): En
este caso, el banco adquiere informacion acerca de la empresa y de
su propietario a través de una variedad de contactos a lo largo del
tiempo (préstamos anteriores, depdsitos, remesas y otras relaciones)
y como resultado de la interaccion con otros miembros de la
comunidad (proveedores y clientes). También se usa la percepcién
del ambiente en el que el cliente opera. Se incluye informacion dura
(por ejemplo, la existencia de contratos con compradores o extractos
bancarios) e informacion blanda (por ejemplo, el cumplimiento de
promesas verbales). Este tipo de préstamos no se deben confundir
con los préstamos a personas o empresas relacionadas con los
propietarios o ejecutivos del banco (crédito vinculado). Se trata, mas
bien, del desarrollo de relaciones de largo plazo, donde el valor de
la relacion determina los incentivos que los deudores tienen para
cumplir con sus obligaciones y donde ambas partes invierten en el
desarrollo de la relacion, para reducir sus costos de transacciones.

Las tres primeras tecnologias se concentran en el analisis de informacion
dura y cada nuevo préstamo se analiza por separado, como una nueva
transaccion. Por el contrario, la banca de relaciones se enfoca en
informacion blanda acerca del propietario y su empresa, recolectada a través
del contacto continuo en el tiempo. Naturalmente, es esta ultima la que
presenta mayores coincidencias con las tecnologias de microfinanzas.

En las mejores practicas de microfinanzas, ademas, el oficial de crédito
recopila la informacion in situ, tanto en la empresa, parcela o predio como en
el hogar del solicitante de crédito y mediante conversaciones con vecinos y
otros contactos del deudor en la comunidad y con diversos actores en las
cadenas de valor a que el solicitante se incorpora (Gonzalez-Vega,
Chalmers, Quirés y Rodriguez-Meza, 2006).
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Para promover incentivos compatibles con los de la organizacion, en vista de
la elevada influencia discrecional que el oficial de crédito tiene en la
evaluacion del cliente, algunas entidades han disefiado sistemas de
remuneracion que toman en cuenta dimensiones relevantes del desempeio
de la cartera de cada oficial de crédito, para asignarles una bonificacion
adicional al salario fijo conforme a su rendimiento.

Cada una de las cuatro tecnologias bancarias descritas arriba fue
desarrollada para atender a un subconjunto identificable de la pequefia
empresa, dependiendo del tamano y de la formalidad del negocio. Sin
embargo, los cambios en la industria han afectado significativamente los
limites que separan a estos subconjuntos de empresas y tecnologias de
crédito usadas originalmente para un tipo de empresas han comenzado a ser
usadas para atender a otros tipos de clientes.

En efecto, los mayores niveles de competencia, consolidacién, conexiéon y
convergencia que se observan en el mercado estan creando organizaciones
bancarias mas complejas. Estos factores estan generando, a su vez, la
estandarizacidon de procesos en la industria y, en consecuencia, ventajas y
nuevas oportunidades de negocio para los bancos. Por ejemplo, la
estandarizacion reduce la friccidon de la rotacion del personal y facilita las
operaciones fuera de los estados financieros. Efectivamente, Ia
estandarizacion de procesos hace que la adaptacion al nuevo trabajo sea
mas sencilla para los empleados que cambian de banco. Asimismo, la
titularizacion de cartera es mas sencilla y rapida, porque la documentacion de
préstamos y los procesos asociados responden a un patron comun en la
industria. Todo esto aumenta las ventajas competitivas de los bancos.

A la vez, sin embargo, las oportunidades que las nuevas tecnologias de
informacion y de comunicaciones le ofrecen a los bancos estan
transformando la provision de servicios desde plataformas con interaccion
humana hacia plataformas electrénicas. Esto esta provocando que — en los
bancos — el contacto humano sea cada vez menor y que, en general, las
relaciones entre los bancos y sus clientes sean cada vez mas distantes e
impersonales (usualmente por la via telefonica, cajeros automaticos, Internet
y otros medios electronicos).

La tendencia de la industria bancaria apunta, aparentemente, a la reduccion
en el uso de la informacion blanda. Por una parte, la consolidacion de los
bancos exacerba este proceso, por las dificultades que este tipo de
informacion les presenta cuando se dan fusiones. Por otra parte, las
innovaciones tecnolégicas en informacién y comunicaciones favorecen
tecnologias crediticias que se apoyan en informacion dura, tal como los ratios
financieros, estados financieros auditados y reportes de credit scoring.
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Efectivamente, la consolidacién de la industria bancaria tiende a incrementar
el tamafo del banco, la participacion de la cuota de mercado local de los
bancos mas grandes y el ingreso de bancos de propiedad extranjera, con el
correspondiente incremento en el tamafio de los bancos. Los cambios en la
composicién de las cuotas de mercado y la globalizacion de la industria
podrian animar a que algunos bancos reduzcan o eliminen la banca de
relaciones, porque ésta produce deseconomias organizacionales y crea
problemas de agencia — es decir, débil control interno y falta de
compatibilidad entre los objetivos del funcionario y los de la organizacién —
en la provision de préstamos basados en relaciones, entre otras dificultades.

Por su parte, el cambio tecnoldgico representa un amenaza futura para los
préstamos basados en relaciones, porque los avances en el procesamiento
de informacion, telecomunicaciones y tecnologias financieras mejoran el
procesamiento, transmision y analisis de informacién dura, la que es utilizada
intensivamente en tecnologias crediticias basadas en transacciones, en
comparacion con los medios usados para lidiar con informacion blanda, la
que es clave en el procesamiento de los préstamos basados en relaciones.

En el caso de las microfinanzas, la informacién blanda surge del contacto
directo del oficial de crédito con el cliente y con sus actividades.
Inevitablemente, los costos resultantes de este contacto directo, unidos al
pequefio tamafio de las transacciones y a la heterogeneidad de los clientes,
son elevados. La reduccion de estos costos ha sido una labor titanica,
resultado de procesos de aprendizaje e innovaciones adicionales en las
tecnologias de crédito. En contraste, el cambio tecnoldgico en informacion y
comunicaciones reduce rapidamente los costos de usar informacién dura.

No se debe perder de vista, no obstante, que una mejor tecnologia de
crédito, basada en estas innovaciones en informacién y comunicaciones,
podria eventualmente ayudar a los pequefios negocios, porque la tecnologia
crediticia de relaciones podria hacer que los bancos les transfieran a los
clientes con relaciones establecidas parte del ahorro en costos obtenido en
sus otras operaciones, logrado gracias a estas innovaciones. No obstante,
una amenaza alternativa es que los bancos descontinuen completamente
este tipo de préstamos, enfocandose exclusivamente en las tecnologias
crediticias inicialmente mas rentables, que se basan en informacién dura.

En cualquier caso, sin embargo, las tecnologias crediticias que descansan en
informacion dura usualmente establecen umbrales de “riesgo aceptable” v,
con frecuencia, estos umbrales son incompatibles con el entorno en que
operan las pequenas y las microempresas. Para los bancos, el problema es
bastante simple. Las pequefias empresas no ofrecen suficiente informacion y
construir la informacién para evaluarlas es demasiado costoso, en particular
si se usa la tecnologia de crédito tradicional de los bancos.
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Ante este panorama, el unico camino que los bancos encuentran es exigir un
nivel de garantia que cubra sus riesgos. Desafortunadamente, los pobres no
pueden ofrecer estas garantias. Este comportamiento de los bancos, sin
embargo, es simplemente reflejo de los costos involucrados y de la ausencia,
en estas entidades, de una tecnologia de crédito que permita operar en el
segmento del mercado de las microempresas a costos inferiores. Al final de
cuentas, el verdadero problema no es el nivel de riesgo que las pequenas
empresas presentan objetivamente sino la carencia de informacion
confiable sobre estos riesgos y los elevados costos en que los bancos
tendrian que incurrir para adquirirla.

Una solucién optima (first-best solution) a esta carencia seria la provision de
informacion crediticia a través de un burd de crédito idéneo, junto a
suficiente credibilidad de las consecuencias, en la forma de una menor
oportunidad de acceso al crédito del sistema en el futuro, en caso de mora.
Esta solucién serviria, en todo caso, solamente para aquellos demandantes
que ya tienen un historial de crédito, pero dejaria todavia planteado el
problema de lograr el acceso para aquellos demandantes legitimos que,
hasta ahora, han estado excluidos y que, por este motivo, no tienen historial
de crédito.

Para solicitantes sin antecedentes pero con una demanda de crédito legitima
— ya que tienen capacidad y voluntad de pago pero no pueden demostrarla a
un costo razonable para ellos ni el acreedor potencial la puede identificar a
un costo razonable — la solucion éptima debe encontrarse inevitablemente en
adicionales innovaciones en tecnologias de crédito, que reduzcan los costos
de obtener esta informacion y mejoren los incentivos para el cumplimiento de
los contratos.

En algunos casos, la vinculacion del deudor con cadenas de valor y otros
contactos de mercado — que generan referencias, aunque no
necesariamente de crédito — facilitarian la demostracién de la condicion de
sujeto de crédito, aun en la ausencia de un historial crediticio (Gonzalez-
Vega, Chalmers, Quirés y Rodriguez-Meza, 2006).

Desde luego, si las pequefas y las microempresas tuvieran la posibilidad de
acumular un historial crediticio, los intermediarios tendrian menos
necesidad de crear otras formas de informacién, por medios usualmente
costosos, para determinar su capacidad y voluntad de pago, cada vez que
evaluaran un nuevo préstamo. La tecnologia de crédito siempre podria
requerir, en algunos casos, la combinacién de varias fuentes de informacion,
pero el costo de acumularla seria menor. Sin embargo, en la mayoria de los
paises en desarrollo, no existen mercados de informacion con las
caracteristicas necesarias para que los bancos puedan apoyar sus procesos
de seleccidén y monitoreo de clientes en este insumo.
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Asimismo, los sistemas regulatorios presentan limitaciones aun para la
atencion de aquellas pequefias empresas en capacidad a dar activos en
garantia, normalmente por las dificultades en la definicion y proteccién de los
derechos de propiedad sobre estos activos (Rojas-Suarez, 2004). Por ello, la
proporcion del conjunto global de pequefas empresas que pueda ser
atendida con tecnologias bancarias basadas en informacion dura va a ser
marginal, al menos por un buen tiempo.

Ante la falta de mercados de informacion y las deficiencias en los sistemas
de derechos de propiedad, una segunda mejor opcion (second-best solution)
es el uso de tecnologias crediticias que permitan distinguir la voluntad y
capacidad de pago del solicitante, sin tener que recurrir a informacion
estandarizada, en el entorno mismo en que operan los agentes econémicos
de menor escala.

Es decir, se requieren tecnologias que instrumenten una administracion de
riesgos bajo ese entorno y que lo hagan en condiciones tales que aseguren
la permanencia sostenible de la entidad financiera que lo intente. Las
organizaciones de microfinanzas en paises diversos han mostrado que esta
solucion es factible (Christen, 2000; Gonzalez-Vega y Villafani-lbarnegaray,
2004; Armendariz de Aghion y Morduch, 2005).

Por todo lo anterior, se puede sefialar que, en términos generales y bajo las
condiciones tipicas del entorno en que operan las pequefias y las
microempresas, en México la banca “tradicional” no cuenta con una
tecnologia crediticia apropiada para atender a los clientes actuales de las
microfinanzas y que la tendencia muestra una agudizacion relativa del
problema — para la banca — dados los cambios que se estan dando en los
rendimientos relativos de usar un tipo u otro de informacion.

Sin embargo, como se discute en la siguiente seccidn, esta generalizacion —
aplicable a la evolucién de la banca a nivel global y preferida por la literatura
existente — no necesariamente representa el panorama microfinanciero
mexicano que se avecina. Para entender mejor lo que podria esperarse en
México, se requieren algunas consideraciones adicionales, como se discute a
continuacion.
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V. Meéxico: banca multiple y microfinanzas

En la seccidn IV se establecieron cuales son las condiciones que la banca en
México presenta hoy. En particular, se identific6 una escasa propension a
atender a las unidades econdmicas de menor escala. También se exploraron
las caracteristicas recientes de la banca de los paises industrializados
(competencia, convergencia, consolidacién y conexion internacional) asi
como la preferencia de la industria bancaria, a nivel mundial, por el uso de
tecnologias crediticias basadas en informacién dura.

Dadas las rapidas innovaciones en tecnologias de informacion y de
comunicaciones, estas caracteristicas tienden a que, en general, la banca se
aleje de los segmentos del mercado en los que ahora operan las
organizaciones de microfinanzas. En esa seccion se establecié que, ademas,
en varios aspectos la tendencia que se presenta en el mercado financiero
mexicano es una réplica de lo que esta ocurriendo con la banca en las
economias mas avanzadas del resto del mundo. Por lo tanto, pareceria
razonable concluir que la banca multiple mexicana se estaria alejando del
mercado de las microfinanzas. Sin embargo, esta conclusidén es incorrecta,
ya que no considera los enormes incentivos que la banca multiple tiene para
operar en diversos segmentos del mercado en México.

Es evidente que, hasta el presente, la banca mexicana ha estado financiando
principalmente a sectores de la economia que funcionan fuertemente
integrados con los mercados de los paises industrializados. Esto explica por
qué la banca mexicana presenta las mismas tendencias que la banca del
primer mundo. Pero México también contiene otras facetas — otros Méxicos —
que presentan las mismas caracteristicas, problemas y desafios que
enfrentan las economias de los paises del tercer mundo (Cotler, 2004;
Alpizar, Svarch y Gonzalez-Vega, 2006). De hecho, la insuficiente atencion
que la banca y el resto del sistema financiero tradicional le prestaron a este
otro entorno fue lo que propicié tanto el surgimiento de las organizaciones de
microfinanzas como el apoyo politico a los numerosos intentos del Estado —
en general, poco exitosos — por llevar estos servicios a las areas rurales.

Dadas las actuales condiciones de desintermediacién que enfrenta la banca
mexicana, la escala de esta otra realidad — resultado del tamafio de la
economia, del fuerte grado de fragmentacién que la ha caracterizado y de la
elevada proporcién de la poblacién que se encuentra en la informalidad —
genera, por si misma, poderosos incentivos para que los bancos intenten
ingresar, ya sea directa o indirectamente, en el segmento de mercado que
actualmente atienden las organizaciones de microfinanzas. Estas
circunstancias crean en la banca la intencién de profundizar sus operaciones.
Por si misma, sin embargo, esta intencion no crea la capacidad de hacerlo.
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En tal sentido, a la banca mexicana se le presenta un escenario complejo, en
el que se enfrentan dos fuerzas contrapuestas. Por un lado, las tendencias
tecnoldgicas de la banca desarrollada la alejan del segmento de mercado de
las microfinanzas. Por otro lado, la escala del mercado potencial la atrae y la
impulsa a descubrir una vocacion de atencion a este segmento, como ya
esta ocurriendo con algunos bancos, los que estan iniciando la atencién de
clientes de menor tamano (downscaling). Por lo tanto, determinar cual sera la
fuerza que prevalezca se convierte en un ejercicio de comprobacion
empirica, caso por caso.

Adicionalmente, los bancos que decidan ingresar al segmento de las
microfinanzas pueden aprovechar los extensos recursos fisicos, financieros y
humanos que ya poseen. Naturalmente, los bancos que poseen redes de
agencias extensas y en varias regiones de Meéxico pueden distribuir los
costos fijos entre varios productos financieros y pueden lograr rapidamente
economias de escala, al tiempo que construyen un portafolio de clientes con
menor exposicion al riesgo sistémico, dadas las oportunidades de
diversificacion que su extension territorial les permite.

En ocasiones, y dado que las actuales agencias bancarias no
necesariamente estan localizadas en los lugares donde se concentra el
mercado de las microfinanzas, también resulta atractivo lograr alianzas
estratégicas con otras instituciones, que si cuentan con presencia y redes
en lugares no atendidos por la banca.

A la vez, la banca multiple debe superar ciertos obstaculos que le impone el
entorno de los clientes de menor escala. Entre ellos estan su falta de
conocimiento del mercado de las microfinanzas y de su clientela. Esta
dificultad a veces se transforma en una complicacion insuperable para los
niveles ejecutivos del banco. Cuando esta posicion es la que prevalece, los
bancos descartan su ingreso a las microfinanzas, por considerar que este
segmento del mercado es demasiado riesgoso y costoso.

Asi, un factor critico es que, en general, los bancos todavia no han logrado
una tecnologia financiera totalmente apropiada para llegar a este sector
exitosamente. Cuando no existe una clara diferenciacion de politicas en su
enfoque, para distinguir la clientela de las microfinanzas con respecto al resto
de los clientes del banco, se disefian productos, politicas y procedimientos
que atentan contra el éxito del movimiento hacia abajo (downscaling) del
banco. El secreto del éxito podria estar en entender que las circunstancias de
este segmento del mercado requieren tecnologias de crédito distintas a las
tradicionales en la banca.
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1.

A. Incentivos y retos para la banca

Incentivos para el ingreso de la banca al mercado de las microfinanzas

En México, los bancos tienen poderosos incentivos para ingresar — directa o
indirectamente — en el mercado de las microfinanzas. El mas evidente es el
tamafo del mercado.

El mercado potencial de las microfinanzas en México es tan grande, que
sencillamente no puede ser ignorado por la banca multiple. A esto se le suma
el hecho que tanto el mercado bursatil como los proveedores de las cadenas
productivas nacionales e internacionales estan desplazando a la banca en el
financiamiento a la gran empresa mexicana. Por ello, en determinado
momento, la rentabilidad de la banca y su importancia relativa en el mercado
financiero dependeran de la capacidad que tenga para llegar, por una parte,
a la pequefia y mediana empresa, con servicios apropiados para este
segmento del mercado, asi como lograr financiar a personas fisicas,
incluyendo a trabajadores por cuenta propia y a consumidores de menores
ingresos.

Adicionalmente, la estructura de mercado de la industria bancaria mexicana
es otro factor que alienta el ingreso de la banca multiple al ambito de las
microfinanzas. La literatura empirica sobre temas bancarios sostiene que los
bancos grandes son menos propensos que los bancos de menor tamafio a
darles crédito a clientes pequefios.'® Esto ocurriria porque la informacion que
se requiere para la atencion a clientes pequenos produce deseconomias de
escala — es decir, problemas de coordinacién y control — para los bancos. '®

Concretamente, en organizaciones bancarias complejas (bancos multiples
transnacionales), los ejecutivos maximos en la casa matriz (top management)
carecen de control sobre las operaciones a nivel de sucursales, porque la
estructura jerarquica es tan compleja que dificulta el monitoreo de los
empleados del nivel mas bajo."”” Ante esta imposibilidad, los ejecutivos
maximos determinan reglas de decision explicitas, en lugar de dar espacio a
la discrecionalidad del empleado (en particular, el oficial de crédito). En
consecuencia, la aprobacion de desembolsos y la fijacion de tasas de interés
para diversas clases de clientes se apoyan en informacién dura (tal como la
que se encuentra en los estados financieros e historial crediticio).

Peek y Rosengren (1998) sostienen que la participacion de préstamos a pequefias empresas
tiende a ser inversamente relacionada con el tamario del banco (medido por el volumen total
de activos).

Técnicamente, se producen deseconomias organizacionales a la Williamson-Stein.
Siguiendo a Williamson (1967) y Stein (2002).

Se da lo que en la jerga de la teoria de incentivos se conoce como “problemas de agente-
principal anidados”.
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En contraste, los bancos mas pequefios (en particular, los bancos locales)
poseen estructuras jerarquicas mas sencillas y una mayor capacidad de
monitoreo de los niveles menores de toma de decisiones. Por ello, estos
bancos permiten que sus empleados tomen decisiones basados en
informacion blanda, tal como el caracter del cliente o su reputacion en la
comunidad. Esta discrecionalidad esta acompafada frecuentemente con
incentivos salariales basados en el desempefio de la cartera de cada oficial.

Al respecto, como se describié anteriormente, en México existen 29 bancos,
de los cuales los cuatro mas grandes concentran 72 por ciento de los activos
del sector. Incluso, los ocho bancos mas grandes concentran 91 por ciento
de estos activos. Por ello, los bancos relativamente mas pequeifos — que son
los mas proclives a ofrecer productos compatibles con las microfinanzas —
son los que se encuentran mas presionados a conseguir nuevos segmentos
rentables de mercado. Consecuentemente, se esperaria que los bancos de
menor tamafo sean los que ingresen primero al mercado de las
microfinanzas. Existen razones para suponer, sin embargo, que la entrada no
se limite a estos bancos pequefios. En efecto, esto ya esta ocurriendo, por
ejemplo, con el ingreso de Banorte, caso que se describe mas adelante.

En particular, se debe considerar que, si bien las deseconomias de
informacion y control recién descritas podrian explicar la falta de interés de
algunos bancos grandes para entrar a mercados de clientes pequefios, esto
no implica que los grupos financieros duefios de los bancos grandes no
estén interesados en ingresar a este entorno, mediante la creacion de
entidades apropiadas para esta tarea. En efecto, la evidencia empirica mas
reciente sefala que, si el tamafio del mercado es suficientemente atractivo y
si existe la voluntad y el compromiso de los niveles ejecutivos, los grupos
financieros duefios de los bancos grandes desarrollaran figuras creativas
para atender a este segmento del mercado (Marulanda y Otero, 2005). En la
seccion D se exploran estas posibilidades, que han sido observadas en otros
paises (por ejemplo, Banco del Estado en Chile y Banco Pichincha, con
CREDIFE, en Ecuador). Por lo tanto, dado el tamafio del mercado mexicano,
no deberia descartarse que esto ocurra.

Por otra parte, una corriente de la literatura bancaria sostiene que la
propension de los bancos extranjeros a prestarles a pequefias empresas es
menor que la de los bancos locales (Detragiache, Tressel y Gupta, 2006).
Esto ocurriria porque los bancos extranjeros se enfocarian en proveer fondos
a las grandes corporaciones, sin tener interés particular en atender a los
pequefios negocios y a los consumidores de menor escala, en vista de la
menor informacién que tienen sobre estos segmentos — mas heterogéneos —
de clientes y en vista de los peligros de no poder hacer valer los contratos a
un costo razonable, incluyendo las dificultades politicas que un banco
extranjero puede encontrar en llevar a una empresa local a la quiebra.
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Sin embargo, alguna evidencia empirica reciente sostiene que, para el caso
concreto de México y paises similares, la propension a prestarle a pequefias
empresas no depende de la nacionalidad de los bancos. De hecho,
aparentemente no existen diferencias significativas entre la propension de los
bancos locales y la de los bancos extranjeros a financiar a las empresas de
menor escala. Rojas-Suarez (2001), por ejemplo, analiza las cifras de los
bancos en Meéxico, Chile y Peru. Esta analista sostiene que la mayor
inclinacion de los bancos extranjeros a atender a las grandes corporaciones
puede medirse por la propension a comportarse como banca mayorista
(wholesale banking) en lugar de banca al detalle (retail banking). Con base
en la evidencia al respecto, la autora sostiene que no existen diferencias
marcadas en el comportamiento promedio de los bancos locales y los
extranjeros en estos tres paises.

Si los bancos deciden ingresar al segmento de las microfinanzas, pueden
aprovechar los extensos recursos fisicos, financieros y humanos que poseen
y explotar el marco regulatorio en que operan. En general, se suele
mencionar que los bancos gozan de las siguientes ventajas para operar en
este nicho:

(1)  regulacién y supervision prudencial, con acceso a programas de
seguro de depdsito o al banco central como prestamista de ultima
instancia,

(2) controles internos y sistemas de auditoria probados, a costos bajos
debido a economias de escala,

(3)  solidas estructuras de propiedad y gobierno,

(4) capacidad de movilizar depdsitos del publico y acceso a diversas
fuentes de financiamiento, incluyendo los préstamos interbancarios,

(5)  experiencia brindando servicios financieros mas alla de los mas
rudimentarios de crédito y captacion de depdésitos y

(6) portafolio con operaciones de gran escala y amplia diversificacion, lo
que permite diluir costos fijos y, por lo tanto, abaratar las operaciones
de menor tamafo mediante la generacién de economias de ambito
(economies of scope).

Adicionalmente, dado que se trata de entidades financieras en marcha, los
bancos cuentan con marcas comerciales posicionadas en un mercado en el
que la confianza del publico es critica, con una infraestructura disefiada para
ofrecer diversos tipos de servicios financieros y con sistemas en
funcionamiento (de comunicaciones e informacion, de auditoria, de personal
y otros auxiliares). Si bien existen ventajas asociadas a estas tres ultimas
caracteristicas, en determinados casos estas circunstancias pueden
convertirse en desventajas, si las entidades no tienen suficiente margen de
flexibilidad como para absorber el nuevo entorno en el que buscan operar.
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Se trata, en todo caso, de un anadlisis de administracion de recursos y de
mercadeo. Por ejemplo, si la marca comercial del banco esta asociada con la
atencion exclusiva a cierta elite econdmica, la atencion a estratos de
menores ingresos podria alejar a los clientes tradicionales (efecto esnob), al
tiempo que intimida a los clientes de las microfinanzas.'® Por esta razén,
varios bancos han preferido crear una subsidiaria independiente a la hora de
atender a la nueva clientela. Al pasar a operar como banco, Compartamos
podria experimentar este efecto, al intentar atraer clientes menos pobres.

Retos para la banca mexicanay consecuencias para el mercado de las
microfinanzas

En general, los retos que los bancos deben enfrentar cuando deciden
ingresar al segmento de interés se hacen evidentes cuando descubren que la
poblacion de menores ingresos representa una demanda legitima de
servicios financieros. No porque se trate de “un derecho legitimo” que los
pobres tienen, simplemente por ser pobres; al contrario, este descubrimiento
surge cuando los bancos ven que en el segmento existe capacidad y
voluntad de pago, asi como ahorro a movilizar, y que — por lo tanto — existen
oportunidades de hacer negocios. En tal sentido, la obtenciéon de ganancias
se convierte en — y conviene que en efecto sea — el principal estimulo para
que el banco opere en este segmento. Otros motivos del banco deben ser
subordinados a este objetivo. En particular, la posible mejoria en la imagen
social del banco — por atender a sectores marginales — debe ser un motivo
secundario, no el objetivo principal.

En México se estan dando las condiciones para que la banca ingrese a este
segmento con una vision de mercado. En efecto, la pérdida del nicho
tradicional de la banca obliga a que ésta ingrese a nuevos espacios de
mercado. Evidentemente, el bajo indice de cartera con respecto al total de
activos (15 por ciento) muestra la necesidad de este tipo de movimientos. En
consecuencia, un mercado potencialmente atractivo para la banca es el de la
pequefia y mediana empresa. Esto no solo por el tamafio que este mercado
representa, sino por la limitada atencién que actualmente recibe y por la
evidente existencia de enormes demandas legitimas insatisfechas.

En la actualidad, sin embargo, la banca carece de una tecnologia apropiada
para atender adecuadamente a este sector. Por ello, la innovacién
tecnoldgica representa el primer reto para la banca en este esfuerzo. En el
futuro cercano, el sostenimiento de la importancia relativa de la industria
bancaria podria obligarla a que realice un importante esfuerzo para adquirir
tecnologias de microfinanzas que le permitan acceder a este mercado de una
manera rentable.

El efecto esnob (snob effect) se refiere al deseo de los demandantes de consumir bienes
unicos o exclusivos. La cantidad demandada es mayor en la medida en que el bien es
consumido por un nimero mas escaso de personas.
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La innovacién tecnolégica es un concepto que involucra varias dimensiones,
que conviene subrayar. Los programas de microfinanzas exitosos requieren
un conjunto de reglas y procedimientos operacionales distintos a los
acostumbrados en la banca. Ademas, necesitan procesos intensivos de
capacitacion de recursos humanos y el disefio de sistemas de
remuneracion que alineen los incentivos del personal con los objetivos del
banco. En algunos casos, ademas, requieren expandir la red de sucursales y
establecer horarios de atencién al publico distintos a los tradicionales. Al
mismo tiempo, los bancos deben comprometerse con el logro de una
adecuada eficiencia operacional y, en el caso del crédito, con una buena
administracion de los procesos de monitoreo y recuperacion. La necesidad
de innovar de los bancos representa una oportunidad para las
organizaciones de microfinanzas (OMF), las que pueden lograr acuerdos
simbidticos con los bancos. Como se vera mas adelante, existen varias
formas bajo las cuales se pueden dar estas alianzas y relaciones.

Al mismo tiempo, el ingreso de la banca a este segmento del mercado
representa una amenaza potencial para las OMF. En el escenario actual en
México, las organizaciones de microfinanzas estan construyendo su
portafolio de clientes de abajo hacia arriba, desde la base de la piramide
econdmica. Es decir, estdn acumulando su clientela partiendo de la
microempresa y moviéndose hacia la pequefia y la mediana empresa
(PyME). Las OMF necesitan eventualmente llegar a estratos mas altos de la
piramide, con el objeto de diluir los altos costos fijos que resultan de atender
a los clientes mas pequenos. Las altas tasas de interés que caracterizan a
las OMF mexicanas son, en parte, reflejo de la escasa oportunidad que han
tenido hasta ahora de diluir estos elevados costos entre variadas clientelas.

En efecto, las tasas de interés que se presentan en el mercado de las
microfinanzas mexicanas reflejan en gran medida el pequefio tamafio de los
préstamos, lo que impide diluir suficientemente los costos de administracion
de la cartera. Sin embargo, si se lograra subir a lo largo de la piramide y
atender también a empresas de mayor tamafio, los costos de intermediacion
disminuirian como proporcion del monto de las transacciones, aun cuando no
se lograra aumentar la eficiencia operativa. Si bien esto cambiaria el perfil
promedio de los clientes, la reduccion de costos ayudaria a los pequefios y
profundizaria la cobertura. Aprender a manejar montos mayores para los
actuales clientes pequefos tendria el mismo resultado (Alpizar y Gonzalez-
Vega, 2006).

En contraste, los bancos que ingresan al nicho de las microfinanzas se
mueven de arriba hacia abajo, por lo que, desde un inicio, pueden
aprovechar las economias de escala y de diversificacion. Esto representa
una circunstancia desventajosa para las OMF, las cuales deben acelerar su
ingreso al estrato de la PyME — para mitigar el efecto de la entrada de los
bancos sobre su competitividad — y hacerlo sin descuidar a su clientela meta.
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En la medida en que la banca aumente su participacion en este mercado, el
sector de las microfinanzas en México se vera afectado. Si la banca multiple
logra posicionarse primero en el segmento de la pequefia y mediana
empresa, sera mas dificil que las organizaciones de microfinanzas logren
desarrollar las condiciones institucionales y de tecnologia crediticia como
para desplazar a la banca en este mercado.

Se podria pensar que el gran tamano del mercado permitiria la coexistencia
de ambos tipos de instituciones. Sin embargo, los términos y condiciones que
las OMF podrian ofrecer en sus contratos financieros se verian limitados por
sus elevados costos, lo que resultaria en la atencidn de una elevada
proporcion de clientes que son rechazados por la banca (Navajas, Conning y
Gonzalez-Vega, 2003). Esto produciria un efecto de seleccion adversa
mayor que el que las OMF quisieran afrontar, por el que incluso
eventualmente podrian verse forzadas a abandonar el mercado.

En resumen, el riesgo de incumplimiento asociado con el financiamiento a
sectores con menor grado de formalidad que los clientes tradicionales de la
banca, altos costos de adquirir informacién para determinar la capacidad de
pago y moral crediticia de estos solicitantes y las fuertes distancias
culturales, sociales y econdmicas son algunos elementos que revelan las
carencias que la banca tendria para ingresar a este segmento del mercado.

El éxito que la banca mexicana tenga al ingresar al segmento de las
microfinanzas dependera, entonces, de varios elementos que pueden ser
identificados si se revisan los factores que estuvieron detras de procesos
similares experimentados en otros paises. Existen dos factores clave que
facilitan el éxito de este proceso de entrada de los bancos.

El primero es la importancia de contar con un burd de crédito especializado
en el segmento de los pequeinos prestatarios asi como que la informacion
que genera se difunda ampliamente entre los intermediarios de microcrédito,
bancos comerciales e instituciones de comercio al detalle interesadas. El
segundo factor es el incremento en la competencia, 10 que genera presion
para que los bancos grandes decidan profundizar la cobertura de sus
operaciones.

Existen otros retos que la banca debe superar, al margen de la necesidad de
dotarse de una tecnologia financiera adecuada, como lo enseha la
experiencia internacional reportada, entre otros, por Baydas, Graham vy
Valenzuela (1997) y Wenner y Campos (1998):
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(1) Compromiso institucional. La iniciacion y sostenimiento de un
programa bancario de microfinanzas requiere un liderazgo
visionario y comprometido. En algunos casos, la participacién en
este segmento de mercado no se encuadra en la misidn
institucional misma sino so6lo en el deseo de algunos directores
visionarios. Esto eventualmente podria debilitar la permanencia
del programa, cuando se presentan problemas.

(2) Recursos humanos. Las operaciones de microfinanzas son muy
intensivas en trabajo y requieren personal con vocacion y
habilidades especiales. Crear este capital humano requiere
programas especializados y continuos de formacion de personal.

(3) Eficiencia operativa. La estructura de costos bancarios es distinta
a la que puede lograrse en microfinanzas.

(4) Cumplimiento normativo y regulatorio. Las operaciones de
microfinanzas requieren un marco prudencial con requerimientos
distintos a los de la banca tradicional, en vista del diferente perfil
de los riesgos que se enfrentan. El no reconocer estas diferencias
impone barreras a los bancos, los que se ven forzados a cumplir
con requerimientos formales que no se justifican para el tamano
de las operaciones o el segmento de mercado atendido.

(5) Estructura organizacional. con frecuencia surgen problemas al
integrar en la cultura bancaria una operacion de alto volumen y
pequefios montos. Por ello, se debe considerar la estructura y
organizacion apropiada de un programa de microfinanzas dentro
de un banco comercial.

Existen distintas maneras de afrontar estos retos, segun se presenta
brevemente en la siguiente seccidn.

B. Estructura organizacional para el downscaling bancario

En otras partes del mundo y — recientemente — en México, los bancos han
comenzado a considerar la atencién al segmento de mercado de las
microfinanzas no sélo como un instrumento valioso de relaciones publicas
sino también como un mercado rentable. Para lograrlo, hasta recientemente
han carecido de una tecnologia financiera apropiada. Algunos bancos, sin
embargo, reconocen que la industria de las microfinanzas ha desarrollado
tecnologias crediticias que han demostrado ser eficientes en incrementar la
profundidad de la cobertura, incluyendo a segmentos de la poblacion de
menores ingresos en el acceso al sector financiero, en condiciones
sostenibles en el tiempo — esto es, con niveles bajos de mora y rentabilidad
suficiente para operar.
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Los elevados niveles de rentabilidad que algunas OMF han logrado han, a su
vez, estimulado el ingreso de otros actores al mercado. Sin embargo,
aprendiendo de las experiencias de otros paises, los bancos reconocen que
la rentabilidad en el mercado de las microfinanzas no esta garantizada. Se
sabe que, usualmente, los perdedores han tratado de crecer muy rapido y
que, en la mayoria de los casos, lo han hecho utilizando una tecnologia
inadecuada. Asimismo, los bancos reconocen que ahora carecen de una
cultura organizacional y de una estructura institucional que les permita
atender eficientemente el mercado de los sectores de menores ingresos.

No existe una manera unica de entrar con éxito a este segmento. Existen
distintas formas para atacar el mercado y, al final, la estrategia Optima
dependera del andlisis del entorno regulatorio, de los objetivos que se
proponga el banco y de las fortalezas y debilidades de cada entidad.

En general, existen dos maneras de entrar: directa o indirectamente, segun la
forma en que los bancos se aproximan al cliente. Los que lo hacen
directamente, crean una entidad especializada externa al banco o una unidad
especializada interna, cuya integracion al resto de las operaciones del banco
puede tomar un continuo de formas. Los que optan por la ruta indirecta,
deciden operar con proveedores de servicios de microfinanzas ya en marcha.

La adopcion de una figura directa o indirecta dependera de varios elementos,
los que algunas veces se presentan de manera exclusiva y otras de manera
combinada. La experiencia internacional sefnala que, entre las opciones mas
utilizadas, se encuentran: (a) la adopcidbn de nuevas plataformas
tecnoldgicas, que se adecuen mejor a las transacciones de microfinanzas o
al ingreso a comunidades que no cuentan con servicios bancarios; (b) el
establecimiento de alianzas con OMF, entidades no bancarias,
corresponsales u ONG, para llevar los servicios a lugares alejados o
poblaciones marginales; (c) el uso de una imagen diferenciada y (d) la
adopcion de programas especiales de mayor alcance.

Unidad microfinanciera interna. No es una unidad separada del banco ni
tampoco es regulada de manera separada al banco. Se constituye en una
division dentro del banco, que se dedica a la provision de servicios de
microfinanzas. En el caso mas extremo, las operaciones de microfinanzas
son totalmente integradas al resto de los servicios bancarios. Bajo esta
figura, el programa se apalanca en el personal existente y en los sistemas del
banco. Esto requiere, sin embargo, adecuar los sistemas y procedimientos
del banco para atender las operaciones de microfinanzas. Este es un
problema complejo y obliga a la adopcion de numerosos cambios. Por ello,
algunos bancos prefieren crear unidades autonomas, que operen
independientemente del resto del banco y con sistemas propios, politicas de
credito especificas y politicas de personal independientes.
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Institucién financiera especializada. Usualmente se trata de una institucion
financiera no bancaria que es de propiedad integra del banco o grupo
financiero duefio del banco o bien un sociedad de riesgo compartido (joint
venture) con socios estratégicos. La entidad ofrece los productos que la
regulacion le permite, a través de una estructura corporativa separada del
banco, con identidad corporativa propia, gobierno, administracion, personal y
sistemas separados de los del banco. Existen variaciones en cuanto al grado
de independencia. En algunos casos se aprovecha la infraestructura del
banco matriz e incluso algunos sistemas de propiedad del banco. En muchos
casos, este tipo de entidades independientes se inician como unidades al
interior del banco y con el tiempo se convierten en instituciones separadas.

Downscaling a través de alianzas. Existen distintas formas para entrar al
mercado. Algunas son alianzas de riesgo compartido (joint ventures), la
adquisicion de una OMF en marcha, la apertura de ventanillas de
corresponsalia que operan en puestos de atencion de cadenas de venta al
por menor (supermercados, tiendas de electrodomésticos, estaciones de
gasolina) o de prestacion de servicios (oficinas de correo, centros de
llamadas telefénicas), que atienden a la clientela meta, y la introduccion de
nuevos productos, como las tarjetas inteligentes (smart cards). Otras formas
son alianzas estratégicas con entidades especializadas en el nicho.

Downscaling con nueva imagen. Algunos bancos exitosos en la expansion
de sus servicios al area de las microfinanzas recalcan la importancia de
mantener una imagen diferenciada y el uso de diferentes canales de entrega
del servicio, dependiendo de los distintos grupos de clientes.

C. Downscaling: expansion de los servicios ofrecidos

En diversas partes del mundo, los bancos comerciales tipicamente han
entrado a segmentos de la poblaciéon de bajos ingresos con productos piloto,
ofrecidos experimentalmente en algunas agencias seleccionadas.
Posteriormente, han expandido la oferta de sus productos en la medida en
que los resultados de las pruebas demuestran la existencia de un mercado
potencial atractivo y cuando han adquirido el dominio de una tecnologia
adecuada para atenderlo. Como consecuencia del entorno competitivo en
que operan, sin embargo, algunos intermediarios — y no sélo los bancarios —
ingresan a estos mercados guiados unicamente por el comportamiento y los
resultados de sus competidores, aun cuando lo que estas entidades poseen
sea un conjunto de informacién para seleccionar a sus clientes y monitorear
las operaciones distinto al de las entidades pioneras. En otros términos, los
efectos demostracibn que se generan entre operadores explican el
comportamiento no prudente de algunos agentes en este tipo de mercado,
incluso cuando todavia no cuentan con el grado de conocimiento, la
tecnologia crediticia o la estructura institucional necesarios.
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Cuando los bancos optan por expandir sus servicios mas alla de su frontera
tradicional de ventajas comparativas, usualmente el primer producto con que
experimentan son los préstamos con pagos periédicos y a plazos menores a
un ano. Independientemente de la forma como seleccionan a los clientes, el
monitoreo sostenido de la cartera es un factor significativo del éxito en esta
tarea. Este seguimiento podria ser un gran reto para los bancos, porque sus
sistemas de alerta temprana se apoyan fuertemente en herramientas de
monitoreo que capturan informacion de terceros. En México y otros paises
con sectores de microfinanzas incipientes, sin embargo, el mercado de esta
informacion no existe para los estratos de la poblacién de bajos ingresos,
trabajadores por cuenta propia o aquellos otros que, habiendo estado
excluidos del acceso al crédito institucional, no cuentan con un historial
crediticio.

Por ello, dados los escasos insumos de informacién crediticia que el
mercado mexicano posee en este momento, existe un elemento critico de
cualquier estrategia que debe ser reconocido. En efecto, el éxito de los
intermediarios bancarios y no bancarios mexicanos ansiosos de masificar su
cartera de microcrédito tendria que partir del reconocimiento de que la
tecnologia adoptada para la recoleccion de informacién sobre clientes en
este segmento debe basarse en procesos intensivos en el uso de recursos
humanos, dada la ausencia de informacion dura y estandarizada sobre los
clientes potenciales. En México, donde los salarios reales son relativamente
altos, comparados con los tamafos de préstamo en este sector, esta
tecnologia es particularmente cara. En estas circunstancias, la acumulacién
de informacién crediticia ha de tener un fuerte impacto — a la baja — en los
costos de prestar, cuando el solicitante tiene un historial crediticio. Este
reconocimiento presenta una paradoja para la supervivencia de las
organizaciones de microfinanzas actuales.

Por un lado, la expansion de las carteras de las OMF se facilitaria
enormemente si existieran mercados de informacién crediticia para su
segmento de mercado; concretamente, los costos bajarian si existiera un
burdé de crédito que incluyese a los estratos de la poblacién de bajos
ingresos. Por otro lado, sin embargo, la creacion de este mercado de
informacion inevitablemente provocaria el ingreso de nuevos operadores
alternativos y, en particular, de los bancos. La escala del mercado mexicano
es un incentivo mas que suficiente para asegurar que esta entrada ocurra. En
efecto, con la disponibilidad de esta informacién se eliminaria la principal
barrera de entrada o restriccion para el ingreso de los grandes grupos
financieros, los que, a fin de maximizar el alcance de sus operaciones bajo el
régimen regulatorio actual, seguramente lo harian a través de una licencia
(charter) bancaria. Eliminada una de las principales barreras de entrada — la
ausencia de informacion crediticia — estas entidades serian capaces de copar
facilmente el mercado de las microfinanzas, eliminando en el proceso a las
entidades menos competitivas que actualmente operan en este segmento.
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Una evaluacién rigurosa de las consecuencias de estos procesos de
reestructuracion del mercado financiero es un ejercicio complejo y no puede
ser intentada plenamente dentro de las limitaciones de este trabajo. El tema
constituye, no obstante, un desafio tanto para los investigadores como para
las autoridades, ya que las intervenciones que éstas adopten influiran sobre
el desenlace de este torneo.

Desde una perspectiva de conveniencia social y de desarrollo del sistema
financiero, es posible que este escenario — una vez que se reduzcan las
barreras — de ingreso masivo de la banca al segmento de las microfinanzas
— lejos de ser indeseado — debiera ser promovido por las autoridades
mexicanas y la comunidad internacional. En efecto, si los bancos operasen
con una tecnologia adecuada y sostenible, este escenario no sélo implicaria
una mayor profundizacién financiera - incluyendo el conjunto de
externalidades positivas resultantes — sino que, ademas, daria origen a un
sistema financiero mas eficiente, capaz de promover mejor el crecimiento
econdmico y de contribuir a la reduccion de la pobreza, objetivos urgentes e
ineludibles para la sociedad mexicana. De esta manera, el gobierno y las
agencias de cooperacién internacional podrian concentrarse en la
eliminacién de otras barreras que actualmente fragmentan el sistema
financiero mexicano y que también deben ser resueltas de manera inmediata.

A la vez, sin embargo, estos cambios en las tecnologias de crédito no son
neutrales en cuanto a los resultados de inclusién/exclusion de diferentes
segmentos de la poblacion al acceso a los servicios financieros. Cada tipo de
tecnologia de crédito trae consigo la creacién de relaciones (matches) entre
ciertos tipos de acreedores y ciertos tipos de deudores (Sanchez-Schwartz,
1996; Joshi, 2005). Si el mercado llega a ser dominado por organizaciones
que usan tecnologias que dependen de la existencia de un historial de
crédito, es posible que el ritmo de incorporacion de los clientes potenciales
hasta ahora excluidos se reduzca. Hay un interés social, sin embargo, en
reducir la incidencia de esta exclusion lo mas rapidamente posible.

En otros paises, las organizaciones de microfinanzas han jugado un papel
muy importante en lograr este resultado. Para que sobrevivan durante un
proceso de competencia acentuada, estas organizaciones deben contar, sin
embargo, con una particular robustez y deben apoyarse en un proceso
sostenido de innovacién tecnolégica (Gonzalez-Vega y Villafani-lbarnegaray,
2004; Villafani-lbarnegaray y Gonzalez-Vega, 2006b).

En vista de estas consideraciones, las escogencias a que las autoridades se
enfrentan en México no son faciles y posiblemente requieran promover la
innovacion y mejorar la infraestructura institucional, de mas de una manera,
para impulsar un mejor funcionamiento de los mercados.
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D. Latecnologiay los nuevos canales de atencion

Si bien las redes de agencias han sido la forma tradicional y mas importante
de ofrecer los servicios bancarios, los costos son elevados y no pueden ser
diluidos en plazas con poco movimiento. Esto puede ser superado, en
algunos casos, con alianzas con tiendas de abarrotes, cadenas de
supermercados y oficinas de correo, lo que permite llevar servicios bancarios
basicos a una poblacion mas amplia y de menores ingresos. Los cajeros
automaticos (ATM) son otra manera como los bancos pueden llegar a
algunos estratos pobres, sobre todo en areas urbanas. Sin embargo, el
numero de transacciones necesarias para que un ATM sea rentable es
imposible de alcanzar en ciudades pequefias y peor aun en areas remotas.
Compartir redes de cajeros automaticos podria ayudar a la expansion de
estas redes, pero los costos fijos de la infraestructura crean barreras de
entrada y reducen la competencia (Banco Mundial, 2005).

El Banco Mundial sefala que el desarrollo de nuevas tecnologias para la
recoleccion, almacenamiento, procesamiento y transmisién de informacion
podria afectar los costos bancarios, al menos de tres formas. Primero, podria
reducir los costos al sustituir los procedimientos intensivos en papel e
intensivos en trabajo, por otros equivalentes que usan computadoras, en
especial los referidos a contabilidad y operaciones internas. Segundo, podria
reducir los costos de personal a nivel de cajeros, por ejemplo, a través de
cajeros automaticos, banca telefénica y banca en linea a través de Internet,
ampliando la base geografica de atencion. Tercero, podria aumentar el uso
de tecnologias de informacion y comunicaciones para aumentar la eficiencia
en el manejo de la cartera. La posibilidad con estas tecnologias de tener
acceso remoto podria eventualmente reducir la importancia estratégica de
tener agencias y ATM (Banco Mundial, 2005).

Sin embargo, la factibilidad de aprovechar estos canales de distribucion se
atenua cuando se considera la infraestructura existente y los niveles de
penetracion de estas tecnologias en los hogares mas pobres. En efecto, los
resultados de una encuesta realizada en Brasil en el 2005 por el Banco
Mundial muestran que, considerando el ingreso per capita, una proporcion
mayor de personas tienen teléfonos celulares que computadoras con acceso
a Internet y que como consecuencia, una proporcion mayor de clientes de
bajos ingresos utilizan la banca telefénica que los que usan la banca en
Internet (Banco Mundial, 2005). La Tabla 6 sefiala que Brasil y México tienen
niveles de penetracion similares en el numero de usuarios de celulares y de
Internet. EI numero de lineas telefonicas fijas es mayor en Brasil.
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Tabla 6

Penetracidon de servicios de telefonia fija,
telefonia movil e Internet en México y otros paises, 2005

Por cada 100 habitantes

Lineas Usuarios de Usuarios de
telefonicas fijas celulares Internet
Brasil 235 36.3 12.2
Meéxico 17.2 36.6 134

Fuente: Construido con informacion de la Unién Internacional de Telecomunicaciones

La mayor proporcion de usuarios de telefonia movil frente a telefonia fija e
Internet no es exclusiva de estos dos paises. En efecto, como se muestra en
el Grafico 14, esta situacion se replica tanto en paises desarrollados como en
vias de desarrollo. Por esta razén, seria de esperar que en el futuro y en
distintos paises, se realicen innovaciones financieras que utilicen teléfonos
celulares como canales de distribucion, tales como las iniciativas que se han

logrado en otros paises, por ejemplo Filipinas.

Gréfico 14

Penetracion de servicios de telefonia fija,
telefonia movil e Internet en México y otros paises, 2005
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100 —---

20
80
70
60 |
50

40

20

10

30

Dinamarca

RN RANE RN RN RN RN NN RN

Canada

EE.UU.

AN NN NN RN NN

Taiwan

mLineas Telefénicas

Usuarios de Celulares @ Usuarios de Internet

A R Y

NN
SN
A
RNNNNNNY

Francia
Australia
Espaiia
Rusia
China
Brazil
Argentina
Chile

Malasia

India

e
2
=
-]

MEXICO
Venezuela
Bangladesh

Fuente: Construido con informacion de la Union Internacional de Telecomunicaciones

www.itu.int

62



http://www.itu.int/

Las cifras compiladas por la UIT recién descritas no consideran el nivel de
ingreso de los hogares. Sin embargo, como seria de esperar, la proporcion
relativa de hogares con acceso telefonico frente a los que tienen Internet es
mayor en la medida en que disminuye el ingreso de los hogares. En efecto,
de acuerdo a cifras del INEGI, 2004, en México existe una mayor proporcion
de hogares de menores ingresos que tienen acceso telefénico (40 por ciento)
que los que tienen acceso a Internet (6 por ciento). No existen cifras para el
acceso de hogares rurales pero seria de esperar que la proporcion relativa
de hogares con acceso telefonico frente a Internet sea aun mayor.

Existe una consideracién adicional que va mas alla de la penetracion de los
sistemas de comunicaciones y que favorece a la banca telefénica. Si se
compara el nivel de formacién requerido para operar una computadora frente
a un teléfono, los métodos de activacion a través de voz de los sistemas de
banca telefénica podrian resultar mas sencillos para los clientes menos
sofisticados (Banco Mundial, 2005).

Los argumentos anteriores llevan a concluir que, bajo las condiciones
actuales, para los hogares de menores ingreso seria mas factible el acceso a
servicios financieros a través de canales de distribucién basados en redes
telefénicas que de Internet. No obstante, como se muestra a continuacion,
los costos de inversion y de conexion para instrumentar este tipo de
operaciones aun serian muy altos para México.
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(a) Banca telefénica

La banca telefonica podria permitir llegar de mejor manera a los segmentos
de bajos ingresos. Sin embargo, la teledensidad en México, entendida como
el numero de lineas telefénicas por cada 100 habitantes, es bastante baja,
tanto para los estandares internacionales como para paises con bajo nivel de
ingresos (Grafico 14). Una vez mas, tanto las oportunidades como el estilo de
expansion de la intermediacion financiera dependeran del desarrollo de la
infraestructura fisica e institucional del pais.

Grafico 15
Teledensidad y PIB real per capita en México, por regiones
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Segun informacién del INEGI, en 2004 existian 23.6 millones de hogares en
México, de los cuales unicamente 48 por ciento contaban con teléfonos fijos
y 25 por ciento con teléfonos celulares. Ciertamente, los hogares con
mayores ingresos son los que tienen acceso a teléfono y, por tanto, la
posibilidad de masificar la banca telefénica para atender a los sectores de
menores ingresos todavia no es una opcion viable en este pais. Ademas, hay
enormes diferencias regionales, que se han ampliado (Grafico 15).
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En efecto, segun informacién del INEGI, el Distrito Federal presenta los
mayores niveles de teledensidad en términos de PIB real per capita, mientras
que Chiapas y Oaxaca muestran los mas bajos. De nuevo, los obstaculos
para reducir los costos de transacciones de los participantes en los mercados
financieros crecen con la distancia y con la menor densidad de la poblacién.

(b) Banca en Internet.

Estadisticas internacionales muestran que el costo promedio de las
transacciones bancarias usando Internet es 10 centavos de ddlar americano,
comparados con los 13 centavos que cuesta la banca telefénica y los 80
centavos que cuesta la banca en agencia (Banco Mundial, 2005). Otras
estimaciones senalan que el costo promedio de transaccion a través de
Internet es menos del 1 por ciento del costo en una agencia y cerca del 4 por
ciento de una transaccién en un ATM (Booz Allen and Hamilton, 2003). Aun
ajustando estos datos segun circunstancias propias de Meéxico, las
diferencias de costo entre estos canales de distribucion son enormes.

Investigadores y consultores de la industria estiman que, en promedio, el
costo de las transacciones en linea le cuestan a un banco cerca de 20
centavos de dolar, frente a 2.30 ddlares si la transaccion es realizada por un
operador de un centro de llamadas y 3.35 si lo hace un cajero en una
agencia. Aun los retiros en los cajeros automaticos son mas caros, ya que
cada transaccion, en promedio, cuesta 25 centavos de délar (Kutler, 2003;
Burnham, 1997).

Tabla 7
México: Principales razones por las que un
hogar no cuenta con computadora (2004)

pL

Hogares que no cuentan con computadora 100
Falta de recursos econdmicos 39
Mo la necesitan 21
Mo saben usarla a

Mo les interesa
Desconoce la utilidad
Otro

Mo especificado

— kL M

Fuente: Construido con informacién del INEGI
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Sin embargo, en México, las enormes disparidades entre hogares ricos y
pobres y entre las zonas urbanas y las rurales limitan el acceso a Internet y el
aprovechamiento de los bajos costos que la industria podria acceder para
ofrecer servicios a los pobres a través de esta tecnologia y otras similares
(Tabla 6). A menos de que los productos ofrecidos y los canales de acceso a
Internet se modifiquen, sera muy dificil el uso de esta tecnologia para llegar —
a gran escala — a los segmentos pobres del pais.

Las innovaciones respectivas modificaran, sin embargo, los costos relativos
de prestar diversos tipos de servicios financieros y, a través de estos
canales, la estructura del sistema financiero y la composicion de los servicios
ofrecidos a diversos sectores de la poblacion.

E. Labancay los estratos de la poblacién de menores ingresos:
estrategias de atencion.

La banca multiple mexicana actualmente tiene tres perspectivas distintas,
con respecto a la forma como se puede atender al sector de la poblacion de
menores ingresos y de la pequefia y microempresa. Aunque todavia existe
un — primer — sector de la banca que considera que la demanda de servicios
financieros por parte de los pobres solamente es un espacio para la
asistencia filantropica, al igual que ya habia sucedido en otros paises, en
Meéxico estan surgiendo otros sectores que estan descubriendo a este
mercado como una opcioén interesante.

En un segundo grupo, existen instituciones bancarias — asi como otras
entidades no bancarias afiliadas a grupos financieros — que estan operando
exitosamente en el mercado de crédito de consumo para trabajadores
asalariados, apoyadas en técnicas paramétricas de seleccion de clientes, en
particular en métodos de credit scoring. En la medida en que el crédito de
consumo para asalariados se ha ido haciendo mas competitivo, estas
entidades estan ampliando su espectro de atencidén, para incorporar a
trabajadores independientes y a sus microempresas y que, de esta manera,
comiencen a competir mas directamente con las organizaciones tradicionales
de microfinanzas.

Asimismo, la industria de las microfinanzas en México debera prestar
atencion a los movimientos que haga el grupo financiero Citicorp, dado que
este conglomerado ha manifestado su interés en que su filial Citibank se
convierta en el banco de microfinanzas mas grande del mundo. En algun
momento, esta entidad estaria en condiciones de transferir a México
tecnologia adquirida o desarrollada por sus afiliadas en otras partes del
mundo.
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Por otra parte, en México existe un tercer grupo de bancos que estan siendo
inducidos por el Estado, a través de mecanismos de subsidio, a financiar a la
pequefia y mediana empresa. En este proceso, las entidades beneficiadas
con estos programas estan descubriendo la potencialidad de los nuevos
segmentos del mercado y se espera que sigan expandiendo rapidamente sus
operaciones, en algunos casos incluso aun si el subsidio desapareciera. En
este trabajo no se evalua la optimalidad de estas politicas estatales de
promocién del ingreso de entidades financieras privadas a mercados
especificos (Villafani-lbarnegaray y Gonzalez-Vega, 2006a).

A continuacion se examinan algunos de los ejemplos mas interesantes de
estas incursiones de la banca multiple mexicana en segmentos del mercado
tipicos de las microfinanzas tradicionales.

Créditos Pronegocio

Créditos Pronegocio es una SOFOL que inici6 operaciones en marzo de
2005 y que pertenece al Grupo Financiero Banorte, duefo del quinto banco
mas grande de México. Esta entidad fue establecida, por una parte, como el
instrumento del grupo para la atencion especializada al sector de las
pequeias y microempresas, bajo el supuesto de que esta tarea se puede
realizar mas eficazmente desde una organizacién separada pero fuertemente
vinculada al banco. Por otra parte, la entidad fue creada como un puente que
conduzca a los clientes con mayor potencial y crecimiento hacia los
productos mas sofisticados que son ofrecidos por otras empresas del grupo
financiero, incluyendo el acceso secuencial a servicios de banca comercial,
banca empresarial y banca corporativa.

La experiencia del Grupo Banorte en este esfuerzo es un caso de estudio
muy interesante, por una parte, porque es una muestra clara del potencial
que la banca comercial tiene cuando decide atender al segmento de las
microfinanzas y, por otra parte, porque el ejercicio se inicio en la direccion
inversa de como lo emprendieron las organizaciones tradicionales de
microfinanzas en México. Esto es, por tratarse de un grupo financiero fuerte y
consolidado, las instituciones del grupo tenian acceso a fondos en el
mercado y ya estaban operando en el sector regulado. Luego, con la
creacion de la SOFOL, el grupo bajo un escalén en la piramide, para atender
a un segmento del mercado todavia desbancarizado. El Grupo aprovecho,
ademas, su experiencia en la canalizacién de fondos publicos de fuentes
federales y estatales hacia el financiamiento de la PyME. El estimulo publico
complementd en este caso la vocacion que las autoridades del banco tienen
por el segmento del mercado.
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Operar desde una entidad separada, con la figura de SOFOL, implicé
algunas restricciones, dado el objeto limitado que caracteriza a este tipo de
organizaciones. En el caso de Créditos Pronegocio, esta limitacién implica
atender especificamente a microempresas, definidas por la Secretaria de
Economia como unidades productivas con menos de 10 empleados.

Entre los hechos estilizados que describen el éxito de esta iniciativa se deben
mencionar: (1) la voluntad y compromiso para atender a este segmento del
mercado, (2) la reflexién técnica con que se produjo el ingreso al segmento,
incluyendo pruebas piloto previas, (3) la estrategia de negocios adoptada y
(4) los niveles de crecimiento observados.

En efecto, la creacién de Créditos Pronegocio respondié a la necesidad de
crear canales de distribucion de servicios financieros alternos a la banca pero
con la misma vision de mercado del Grupo. Esta vision estaria reforzada por
la vocacion corporativa por desarrollar proyectos con responsabilidad social
(Martinez Gonzalez, 2006).

La creacidén de una institucion bajo la figura de SOFOL respondié también a
la opinién del Grupo, en el sentido de que la regulaciéon prudencial
actualmente aplicable a la banca no reconoce la realidad del segmento de las
pequefias y microempresas, caracterizado por informacion opaca y escasa e
inserto en un ambiente informal (Sescosse Varela, 2005). Se decidié optar
por un nuevo nombre, ajeno a Banorte, y operar desde oficinas separadas,
porque el estudio de mercado concluyd que habia una disociacién entre el
banco y el mercado. Es decir, se observo que la gente se sentia desatendida
y excluida de las operaciones bancarias. La opinion de los clientes
potenciales era que al banco no le interesa el sector, llegando incluso a
rechazar operaciones pequefias de manera rutinaria. Ademas, quienes
disefiaron el programa determinaron que existia desconfianza de los clientes
potenciales hacia el banco e incluso resentimiento, producto principalmente
de las consecuencias de la crisis de los afios noventa (Martinez Gonzalez,
2005).

Por estas razones, los niveles ejecutivos del Grupo Financiero Banorte
reconocieron que — en este segmento — el éxito deberia basarse en la
operacion de un vehiculo financiero especializado y disociado de la banca
tradicional, con una vocacion profunda de investigacién del mercado y de las
demandas particulares de sus clientes. Este vehiculo deberia apoyarse, por
un lado, en recursos humanos especializados en el segmento respectivo v,
por otro, en productos ajustados a la realidad de esta clientela. Asimismo, las
condiciones del mercado mexicano ofrecen oportunidades para un rapido
crecimiento y la experiencia e infraestructura del Grupo pueden respaldar
este proceso (Sescosse Varela, 2005). Este tipo de entidades especializadas
dependientes de bancos son una figura que esta cobrando importancia en el
downscaling bancario (Marulanda y Otero, 2005).
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La tecnologia de crédito de Pronegocio es una combinacion entre una
tecnologia tradicional de crédito individual y una variacion de credit scoring,
en la que se mide el cumplimiento de ciertos requisitos minimos establecidos
en la politica de crédito. Se trata de un modelo de mini-scoring, que ha ido
siendo ajustado a partir de la experiencia de Banorte en la atencién a la
PyME. Pese a que Créditos Pronegocio puede tomar decisiones en dos
horas, con base en los resultados del scorecard, usualmente el recolectar la
informacion necesaria para alimentar el modelo paramétrico le toma varios
dias.

A su vez, Créditos Pronegocio aprovecha la infraestructura del banco cuando
esto reduce sus costos. Los desembolsos y cobros se hacen a través de
Banorte, lo que libera a la SOFOL de tener que lidiar con el manejo de
efectivo. De manera similar, y siguiendo la experiencia de Banorte, los
ejecutivos de Pronegocio han descubierto que las relaciones con los clientes
se mantienen mejor si se separa el departamento de cobranza del
departamento de colocacién. Para tal efecto, se ha establecido un centro de
llamadas especiales, a fin de lidiar asi con los clientes en mora mas de 30
dias. Esto le proporciona a la entidad otro recurso, si sus clientes presentan
pagos atrasados. Una llamada de un departamento distinto les permite a los
oficiales de crédito continuar con su papel de socios comprensivos, mientras
que el departamento de cobranzas puede aplicar presion adicional sobre los
clientes, si fuera necesario.

Grafico 16
SOFOLES en el nicho de las microfinanzas
Evolucién de la cartera bruta [diciembre de 2004 a marzo de 2006]
(En millones de pesos)
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Segun proyecciones de Créditos Pronegocio, a junio del 2006 se atendian a
25 mil prestatarios. Las metas propuestas son atender a 50 mil clientes para
finales de 2006 y llegar a 200 mil prestatarios al cierre de 2008. Se espera
que, a diciembre de 2006, el volumen de cartera alcance 900 millones de
pesos, lo que implicaria duplicar el nivel que existia a junio del 2006, cuando
este monto era 475 millones de pesos. Con estas ambiciosas metas,
Créditos Pronegocio se convertiria en la segunda entidad de microfinanzas
mas grande de México, segun se muestra en el Grafico 16, cerrando la
importante brecha que actualmente existe con Compartamos.

Como se muestra en el Grafico 18, a marzo del 2006, la tasa de interés de
Pronegocio era 40.3 por ciento al afio, muy por debajo de las tasas cobradas
por la competencia, aunque presentaba una tendencia hacia el alza.

. Crédito Familiar

La SOFOL Crédito Familiar es el resultado de la fusion de dos SOFOLES
pertenecientes al conglomerado financiero estadounidense Citigroup. A partir
de 1999, este conglomerado es propietario del Grupo Financiero BANAMEX.
La fusion incluyo, por una parte, la SOFOL Servicios de Crédito Associates
S.A. de C.V,, la que habia sido autorizada en abril de 1995 como filial del
Grupo Associates, subsidiario del conglomerado americano Associates Credit
Capital Corporation. Este ultimo conglomerado fue adquirido por Citicorp en
2000, por lo que las operaciones del Grupo Associates en México pasaron a
formar parte del conglomerado Banamex-Citibank.

Por otra parte, la fusion incluy6 la SOFOL Crédito Familiar, entidad que fue
autorizada en noviembre de 1996 y que se constituy6 en principio como una
iniciativa conjunta entre Bancomer (51 por ciento) y Citicorp (49 por ciento, a
través de su subsidiaria Commercial Credit International). En noviembre de
2001, tras la compra de Bancomer por el grupo espafol Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA), Citicorp adquirié la parte de Bancomer, a través
de su subsidiaria Grupo Financiero Associates.

Poco después, ambas SOFOLES se fusionan en la entidad que actualmente
opera y que se denomina Crédito Familiar S.A. de C.V. Aunque ha vivido
diferentes etapas (durante un tiempo se orientaban una parte de sus
operaciones hacia la microempresa y no solo el consumo, esta SOFOL utiliza
una tecnologia estandar de crédito de consumo, que descansa en sistemas
paramétricos para la seleccion de clientes (credit scoring) y que esta basada
en el mercadeo agresivo de sus productos, requisitos de solicitud sencillos y
desembolsos rapidos.
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Crédito Familiar otorga préstamos personales y para la adquisicién de bienes
de consumo. Los préstamos desembolsados se encuentran en un rango
entre 2 mil y 40 mil pesos, con pagos fijos semanales y plazos entre 26 y 104
semanas, es decir, entre 7 y 26 meses (CONDUSEF, 2005). La tasa de
interés oscila alrededor del 60 por ciento anual.

Desde su origen Crédito Familiar se ha constituido en la SOFOL de crédito
de consumo con mayor cuota de mercado.'® Sin embargo, segtin se muestra
en el Grafico 17, su participacion ha ido disminuyendo en el tiempo, como
consecuencia del ingreso de nuevas SOFOLES de consumo, lo que se
observa en el crecimiento de la brecha entre ambas series. A marzo de 2006,
Crédito Familiar tenia una cuota de mercado de mas del 52 por ciento,
medida como proporcion de la cartera de las SOFOLES de consumo. El
Grafico 17 muestra, ademas, el mayor tamafno de su cartera comparada,
incluso, con Compartamos.

Grafico 17
SOFOLES de consumo frente a Crédito Familiar
Evolucion trimestral de la cartera neta
En millardos de pesos
(Diciembre de 1994 a marzo de 2006)
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Agregando las carteras de Associates y Crédito Familiar desde el inicio de sus operaciones.
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Por falta de informacion, en este trabajo no se dispone de datos sobre las
tasas de interés pagadas por los deudores. Para sortear este problema, una
manera de aproximar la tasa de interés efectiva que se les cobra a los
clientes es considerar los ingresos por intereses de cartera (vigente y
vencida) mas las comisiones a favor por operaciones de crédito, generados
en e|20L']|timO afno, como proporcién del promedio de la cartera total del ultimo
afo.

El Gréafico 18 presenta el comportamiento de la tasa de interés efectiva de las
SOFOLES de consumo. Para fines comparativos, se incluyen ademas las
tasas cobradas por Compartamos y Finsol. A marzo de 2006, Financiera
Alcanza presentaba la tasa de interés mas alta (111 por ciento anual),
seguida por Compartamos (84 por ciento) y Crédito Familiar (78 por ciento).
En el otro extremo, la Sociedad de Fomento a la Educaciéon Superior
(SOFES) presentaba la tasa mas baja (9 por ciento anual). Sin embargo, esta
ultima entidad opera en un segmento distinto y bajo condiciones particulares.

Gréfico 18
SOFOLES de consumo, Compartamos y Finsol
Tasa de interés efectiva @
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(a) Aproximacion construida en base a la proporcion de ingresos por intereses de
cartera y comisiones recibidas de crédito, durante los ultimos doce meses, respecto
a la cartera total promedio de los ultimos doce meses.

Especificamente, si L es la cartera total (suma de vigente y vencida) y P, los intereses y
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Resulta interesante notar que las tasas de interés cobradas por las
principales SOFOLES de consumo, pese a ser todavia bastante altas,
presentan una tendencia decreciente, en la mayoria de los casos. Seria
deseable que esta tendencia continue en el futuro.

Al igual que sucede con entidades similares en otros paises, en
conversaciones informales Crédito Familiar es citada como una entidad
financiera que recurre a una variedad de practicas no éticas para maximizar
su rentabilidad. Por ejemplo, se indica que las tasas de interés son mayores
a las cobradas por la banca comercial. La validez de estos argumentos es
cuestionable. Cualquier comparaciéon sobre tasas de interés no es un
ejercicio sencillo, y hay que considerar factores como costos, tamafo y
plazos de préstamos, entre otros.(Villafani-lbarnegaray y Gonzalez-Vega,
2006b).

La mayor debilidad de estas acusaciones es que usualmente no consideran
la variedad de perfiles de riesgo que existen en el mercado ni la calidad de
las promesas de pago de los distintos tipos de deudores. En unos casos, las
criticas estan basadas en condenas ideoldgicas de la usura y lo que
corresponde es educar al publico sobre la naturaleza de las transacciones
financieras y el papel de los precios en los mercados. Cuando las
acusaciones reflejan abusos y fraude, las autoridades deben intervenir.

Una dimensién, sin embargo, que deberia posiblemente ser enfrentada por
las autoridades reguladoras es la falta de transparencia en los precios de
este mercado. En efecto, la tasa de interés nominalmente cobrada por
algunas SOFOLES de consumo no refleja el verdadero precio del préstamo y
esto crea resentimientos en el cliente. Esto sucede porque se le cobran otros
cargos que no estan incluidos en la tasa de interés. Por ejemplo, existen
cobros por formularios, comisiones por colocacion, informes del perito
evaluador y otros cargos que suelen ser descontados del monto
desembolsado o que, en su defecto, se cargan en cada pago adicionalmente
a la cuota. Si bien estos cobros son legitimos, en vista de su presencia,
cuando el prestatario contrae una deuda no sabe cuanto es el precio que
realmente llegara a pagar.

En el Grafico 19 se muestra la medida en que Crédito Familiar recurre al
cobro de cargos no incluidos en la tasa de interés. Si bien se trata aqui de
una aproximacion, el calculo revela, al menos en parte, por qué este tipo de
entidades estan mas expuestas a recibir quejas de los usuarios. En
promedio, Crédito Familiar cobra 9 puntos porcentuales adicionales a la tasa
de interés. En el grafico también se observa que la SOFOL Independencia
era la entidad que cobraba mas a sus clientes a través de este mecanismo.
Sin embargo, en el ultimo tiempo ha dejado esta practica por completo.
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Gréfico 19
SOFOLES de consumo®
Puntos porcentuales adicionales a la tasa de interés
generados por la presencia de comisiones de cartera®
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(a) No presentan comisiones de cartera: Cetelem México, Crédito Progreso y SOFES.

(b) Diferencia entre la tasa de interés aproximada (considerando ingresos por intereses de
cartera) y la tasa de interés efectiva aproximada (considerando ingresos por intereses
de cartera y comisiones de cartera).

Otro tipo de critica frecuente viene de clientes que, habiendo cumplido con
cierta proporcion del numero de pagos suscrito, no ven que su deuda haya
disminuido en la misma magnitud. Esto provoca frustracion y desconcierto
entre los clientes y es otro argumento para que se considere al crédito de
consumo como usurero. Lo que ocurre es que este tipo de entidades
financieras usualmente opera con préstamos cuyo pago se produce en
cuotas fijas que son calculadas bajo el sistema francés. Como se muestra
en el Grafico 20, este método se caracteriza por asignar — en las primeras
cuotas — una mayor proporcién al pago de intereses. Luego, esta proporcion
va disminuyendo en las siguientes cuotas, hasta que se extingue la deuda.

Grafico 20

Proporcién de capital e intereses en un préstamo
pagado en cuotas fijas calculadas bajo el sistema francés
# Monto cuota fija
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Ante estas practicas y las caracteristicas de estos segmentos del mercado
crediticio, la mejor proteccion que se le puede dar a los usuarios,
especialmente a los de mas bajos ingresos, es exigir que los términos y
condiciones de los contratos de crédito ofrecidos por los acreedores sean
transparentes y de conocimiento de los prestatarios lo mas temprano posible,
evitando postergar este anuncio hasta el momento del desembolso. Por otra
parte, se debe lograr, a su vez, que los deudores entiendan claramente las
condiciones y las responsabilidades que estan suscribiendo. Esto es
particularmente importante en un entorno donde las intervenciones estatales
con frecuencia han oscurecido la distincion entre un préstamo y un regalo.

En todo caso, no se debe perder de vista que, si bien la mayor transparencia
en precios, aunque es del todo deseable, no es lo mas importante en las
condiciones actuales del mercado. Para los clientes de bajos ingresos sera
mas beneficioso que las entidades hagan los esfuerzos tecnoldgicos
necesarios para reducir sustancialmente sus costos y, por ende, las altas
tasas de interés que cobran, aun cuando a la hora de establecer precios no
se informe con total certeza la tasa que sera cobrada. Es decir, un cliente
preferira una tasa de interés anual que estara aproximadamente entre un 24
y un 30 por ciento, que una tasa que con toda certeza se determind que sera
el 93.796 por ciento.

Tecnologias de crédito de consumo y microfinanzas

Crédito Familiar representa la estrategia tradicional que los bancos
comerciales aplican para atender el segmento de la banca de personas.
Como ha ocurrido en México, los sistemas de credit scoring suelen
expandirse agresivamente desde el inicio, entre otras razones porque
requieren un numero suficientemente grande de clientes para que se
produzcan las distribuciones estadisticas que hacen la atenciéon al nicho
rentable. Los altos margenes de intermediacion con que estas entidades
operan permiten que el sistema paramétrico de seleccion tenga margen para
cometer errores y que, a la vez, sea retroalimentado con esta informacion
para ajustar los parametros usados.

México y la experiencia internacional muestran que este tipo de tecnologias
funcionan bien cuando son aplicados en el mercado de crédito a trabajadores
asalariados y cuando no se han dado cambios estructurales importantes en
la economia. En este entorno, los intermediarios pueden lograr niveles de
mora bajos e indices de rentabilidad muy atractivos para los duefios. Esta
deseable combinacion motiva a que nuevos operadores ingresen en el
mercado, elevando el nivel de competencia y reduciendo los margenes de
intermediacion, lo que eventualmente se traduce en menores tasas de interés
para los usuarios.
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El problema surge cuando el mercado de crédito para asalariados se satura y
las entidades financieras de consumo, deseosas de mantener los niveles de
rentabilidad anteriores, buscan nuevos mercados para expandirse. En tal
sentido, estas entidades ven como una extension natural de su mercado —
aunque reconocen un perfil de riesgo mayor (es decir, diferente y menos
conocido por ellas) — el entrar al financiamiento del sector no asalariado o de
trabajadores por cuenta propia (Gonzalez-Vega, 1998).

Es evidente que la mayor competencia obliga a aumentar la eficiencia de
todos los participantes, sean éstos las organizaciones tradicionales de
microfinanzas o las SOFOLES de consumo, y que las induce a mejorar sus
servicios, con lo que los clientes se benefician. De no hacerlo, pierden su
cuota de mercado y esto, eventualmente, provoca que algunas de ellas
incluso dejen de operar. Sin embargo, el ingreso de las entidades de crédito
de consumo a este segmento de mercado provoca fricciones en la
aplicacion de su tecnologia crediticia. Esto ocurre porque las caracteristicas y
perfil de riesgo del sector asalariado son muy distintos a los del sector de
trabajadores por cuenta propia. En contraste, las organizaciones de
microfinanzas han demostrado, repetidamente y en diversos entornos,
fuertes ventajas comparativas en la evaluacién de atributos intangibles del
solicitante (por ejemplo, la reputacion) y en la generacién de incentivos no
tradicionales para recuperar los préstamos (Navajas y Gonzalez-Vega,
2002).

En particular, la tecnologia crediticia de las microfinanzas mitiga los
problemas derivados de la informacién asimétrica — como la exposicion al
riesgo moral y la seleccion adversa — y las dificultades para hacer valer los
contratos, en un entorno con instituciones incompletas, haciendo que los
incentivos del cliente y los de la entidad se hagan compatibles. En tal
sentido, el microcrédito descansa en un esquema que promueve y premia el
cumplimiento oportuno de contratos. Los esquemas de crédito de consumo,
en contraste, tienen una mayor tolerancia de los atrasos de pago.

Mas aun, dado que, ante nuevas solicitudes de crédito, las reevaluaciones de
la capacidad de pago por medio de la construccidén de flujos de caja in situ
son una manera cara de monitorear a los clientes, las organizaciones de
microfinanzas aprenden a conocerlos a través de un mecanismo mas barato,
esto es, mirando su comportamiento de pago (Gonzalez-Vega, 1998). De
esta forma, los clientes de las organizaciones de microfinanzas crean un
activo intangible que antes no tenian, su reputacién crediticia, y que los
convierte en sujetos de crédito. Esto sustenta la relacién con la entidad que
los ha atendido originalmente. Este activo intangible es valorado si la relacion
entre los clientes y la entidad es percibida, por los primeros, como una
relacion de largo plazo. No obstante, en la medida en que aumenta la
competencia, los clientes tienen acceso a mas fuentes de financiamiento y
el valor de la relacion con entidades particulares disminuye.
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En un mercado en el que no se comparte informacion crediticia entre
entidades, el pago oportuno en el pasado deja de ser una buena
aproximacion del comportamiento futuro, porque los clientes podrian estar
endeudandose en otras instituciones para cumplir con su obligacion con la
entidad original y viceversa. Asi, pueden llegar a surgir problemas de sobre-
endeudamiento, que no serian percibidos inmediatamente por las entidades
involucradas, lo que no necesariamente implica que éstos existan por la sola
presencia de multiplicidad de fuentes.?’

De esta manera, en la medida en que depende de activos intangibles cuyo
valor puede ser modificado por transformaciones en el entorno, la cultura de
pagos que las microfinanzas generan es potencialmente fragil. Por la forma
en la que las entidades de consumo operan, esta cultura podria erosionarse
al darse un encuentro entre las dos tecnologias de crédito. En efecto, las
entidades de consumo tienen una mayor tolerancia al incumplimiento en los
pagos, porque en escala estan formuladas para que la distribucion de
clientes atendidos presente propiedades estadisticas que les asegure la
rentabilidad de su cartera, independientemente de comportamientos de
clientes individuales. En el caso de las microfinanzas, en contraste, los
comportamientos individuales pueden generar efectos demostracion que
debilitan el valor de las relaciones con una entidad determinada.

De igual forma, las tecnologias de credit scoring se producen en un entorno
de relaciones impersonales entre la entidad y sus clientes y por ello
reaccionan mas tardiamente a los cambios en el entorno. Las microfinanzas,
en cambio, descansan en relaciones altamente personales. En efecto, a
diferencia de los asalariados, los trabajadores por cuenta propia son
unidades familiares y productivas a la vez, que cuentan con una unica bolsa
de fondos para cubrir las necesidades de consumo y de produccion de la
unidad microempresarial. Por una parte, esto les permite diversificar su
cartera de actividades, reduciendo la incidencia de riesgos especificos. Por
otra parte, los shocks adversos del hogar y los de la empresa no son
independientes.
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Gonzalez Gonzalez y Gonzalez-Vega (2002) sostienen que, con frecuencia y de manera
incorrecta, se utiliza la multiplicidad de fuentes de financiamiento como medida de sobre-
endeudamiento. Para evitar las complejidades asociadas con la determinacion de la
proporcion de la capacidad de pago comprometida en la devolucién de los préstamos
contraidos, proponen una creativa manera de medir el sobre-endeudamiento. Lo hacen a
partir del “esfuerzo adicional” que debe realizar el hogar para cumplir con sus obligaciones.
Estos esfuerzos incluyen, por ejemplo, vender activos, reducir consumo, desahorrar,
suspender la inversion en capital humano (sacar de la escuela a los nifios, dejar estudios
superiores), trabajar mas, pedir ayuda en el circulo familiar o social y adquirir nuevas
deudas. Estas circunstancias no han sido examinadas en los diversos segmentos de los
mercados financieros mexicanos. A la vez, Alpizar y Gonzalez-Vega (2006) arguyen, en esta
serie de trabajos, que algunas de las aparentes manifestaciones de sobre-endeudamiento en
las finanzas populares mexicanas son simplemente reflejo de la incapacidad de las
organizaciones involucradas, dada su rudimentario tecnologia de crédito, para ofrecer, sin
incrementar sus riesgos, préstamos de mayor tamafo a sus clientes.
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Al hacer la conversion al segmento de las microfinanzas, las entidades de
crédito de consumo enfrentan retos importantes para ajustar su tecnologia
crediticia. Por ejemplo, la medicion de la capacidad de pago del cliente, y el
consiguiente nivel de endeudamiento Optimo, ya no pueden basarse en
informacion generada por terceros, como son una papeleta de pago de
salarios o un extracto bancario. Esto obliga a que se tengan que modificar los
procesos de seleccion de deudores, lo que lleva a la necesidad de
transformar la fuerza de ventas en constructores de flujos de fondos. Sin
embargo, la cultura institucional de promocion agresiva de los contratos y
crecimiento explosivo de la cartera, para lograr masa critica, hacen que los
promotores de crédito se preocupen mas por conseguir nuevos clientes en
lugar de encontrar buenos clientes. Ademas, la alimentacion de sistemas de
credit scoring con informaciéon defectuosa — o al menos insuficiente, al
ignorar dimensiones intangibles — destruye la capacidad de prediccion del
sistema y provoca que se cometan mas errores de los que la entidad puede
soportar. Sin embargo, asi como las microfinanzas han evolucionado en los
ultimos afos, es logico pensar que la banca también ha aprendido de los
errores que otros han cometido en el pasado y que los bancos ingresen con
ideas nuevas y creativas, para capturar de manera eficiente el mercado de
no asalariados.

Tabla 8
Credit scoring y microfinanzas,
algunas diferencias en las tecnologias de crédito

Credit Scorin Tecnologia de crédito
g de las microfinanzas

binimizar la aceptacion de blinimizar el rechazo de
malos clientes buenos clientes

Basada en caracteristicas | | Basada en caracteristicas
objetivas del cliente subjetivas del clients

La rentakilidad se apoya
en las propiedades
estadisticas de Ia

La rentabilidad se apoya
en el analisis individual de

Lo . clientes
distribucion de clientas

Tolerante con la mora Intclerante con la maora
Felacidon impersonal y Felacion personal y
distante con los clientes estrecha con los clientes

“entaja comparativa enla | | Ventaja comparativa en la
atencidn a trabajadores atencidn a trabajadores
asalariados independientes
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El problema surge cuando en el mercado se enfrentan dos tecnologias —
crédito de consumo y microfinanzas — que presentan caracteristicas
antagonicas, en varias dimensiones. En la Tabla 8 se presentan algunas
caracteristicas que muestran las dimensiones en que estas tecnologias son
potencialmente antagodnicas.

En la seleccidn de clientes se pueden cometer dos tipos de error: (1) aceptar
a clientes malos, con un perfil de capacidad y voluntad de pago —
desconocido — mas riesgoso de lo esperado o (2) rechazar a buenos clientes,
con efectiva capacidad y voluntad de pago que ellos no pueden demostrar o
que el acreedor no puede identificar a un costo razonable (Gonzalez-Vega,
Chalmers, Quirés y Rodriguez-Meza, 2006). Una preocupacion central por la
calidad de la cartera, indispensable para lograr la sostenibilidad, lleva a
legitimos esfuerzos por minimizar la aceptacion de clientes excesivamente
riesgosos. Desde una perspectiva de ampliar y profundizar la cobertura en la
prestacion del servicio, sin embargo, el rechazo de buenos clientes que son
sujetos de crédito en potencia mantiene la incidencia de la exclusion y tiene
un elevado costo social. Las microfinanzas han sido una innovacion tan
poderosa precisamente porque han desarrollado una tecnologia de crédito
que permite incluir a clientes buenos que las herramientas tradicionales
hubieran rechazado.

La diferente ponderacion del costo de cometer estos dos tipos de error, en
cada tecnologia, tiene entonces importantes consecuencias sociales. Si el
mecanismo de credit scoring ignorara dimensiones intangibles — que
representan las unicas maneras de demostrar condicion de sujeto de crédito
en el caso de los mas pobres — su capacidad de profundizar la cobertura se
veria disminuida. En el encuentro entre estas dos tecnologias de crédito, una
suplantacion de las microfinanzas por una tecnologia de crédito de consumo
podria implicar una pérdida social. Ambas tecnologias atienden demandas de
crédito legitimas y tienen ventajas comparativas en diferentes segmentos del
mercado, pero tanto los operadores como las autoridades prudenciales
deben tener las diferencias en mente.

La experiencia que Bolivia experimento hacia finales de la década pasada
muestra que la tecnologia de microfinanzas es superior a la de crédito de
consumo en la atencién del mercado de trabajadores por cuenta propia,
como lo mostré el derrumbe de las entidades de crédito de consumo que
habian incursionado en este segmento del mercado sin hacer los ajustes
necesarios en la tecnologia (Villafani-lbarnegaray, 2003). Este episodio no
tendria interés adicional si no hubiese sido por las externalidades negativas
que la presencia de las organizaciones de crédito de consumo provoco entre
las entidades de microfinanzas.
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No sélo se indujo un deterioro de la cultura de pago, en particular al crearse
confusién acerca de la trascendencia del cumplimiento de los contratos, sino
que surgieron procesos negativos, como la creacién de grupos de deudores
con expectativas politicas de perddn de sus deudas. En México, que también
ha experimentado este tipo de procesos sociales, las autoridades no deben
ignorar las consecuencias.

Afortunadamente para las organizaciones de microfinanzas bolivianas, sin
embargo, el encuentro de tecnologias se produjo cuando el sector de las
microfinanzas ya estaba consolidado, con capital humano y financiero
suficiente para resistir el enfrenamiento, y en un marco regulatorio que
ofrecia, al menos, neutralidad en el enfrentamiento. Asimismo, cuando a las
OMF les tocd competir con las entidades de crédito de consumo, la industria
de las microfinanzas estaba terminando el proceso de transformacién de
tecnologias hacia el otorgamiento de crédito individual, abandonando las
versiones originales de crédito solidario, que presentaban mas debilidades.?

Las pérdidas sufridas por el mercado financiero fueron mas alla de las
registradas por las entidades de crédito de consumo. Entre otros resultados
adversos, el elevado numero de clientes que, al incumplir con sus
obligaciones con las entidades de crédito de consumo, han dejado de ser
sujetos de crédito para el resto del sistema son parte de las pérdidas sociales
que han quedado como herencia. El potencial enfrentamiento de tecnologias
de crédito en México no necesariamente seria el mismo pero el peligro
existe, dado el gran tamano del sector no asalariado y la creciente
competencia en el mercado de crédito para asalariados.

Banco Azteca

Banco Azteca es una entidad que ha mostrado un crecimiento de
operaciones tan espectacular y que ha alcanzado una masa de clientes tan
impresionante y de manera tan rapida, que es considerado por algunos como
la manera mas efectiva de hacer banca para los pobres. Christen (2005)
menciona que podria convertirse en el nuevo modelo a seguir para lograr
masificar los servicios financieros para poblaciones desatendidas, por lo que
las agencias donantes deberian concentrarse en la busqueda de entidades
similares, dejando de lado los proyectos tradicionales de microfinanzas.

22

Gonzalez-Vega y Rodriguez-Meza (2002) observan, para el caso boliviano, que el valor de la
relacion del cliente con la institucién de microfinanzas fue mayor en aquellas entidades que
otorgaban préstamos individuales, en parte porque éstas estaban en capacidad de ajustar
mejor el tamano de los préstamos a la demanda legitima del deudor. Asimismo, estos
autores sefalan que, en los periodos de contraccion econdmica, la garantia solidaria que
ofrecen los miembros en los préstamos grupales no funciona bien, dado que los riesgos a
que éstos se enfrentan son sistémicos y altamente covariantes. En consecuencia, los grupos
se desintegran con mayor facilidad que durante un periodo de prosperidad generalizada.
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Sin embargo, como se vera en seguida, el nivel y la tasa de expansion
alcanzados por Banco Azteca son el resultado de una afortunada
combinacion de factores que dificilmente se encuentran en otros mercados y
qgue no podrian ser reproducidos en igual magnitud.

Banco Azteca es un banco perteneciente al Grupo Elektra, que opera desde
finales de 2002, otorgando principalmente crédito de consumo para la
compra de bienes a plazo de la cadena de tiendas Elektra, de propiedad del
mismo grupo. Elektra inicid sus operaciones en los afos cincuenta, como
fabrica de equipos de radio y de television. Con el tiempo, se transformé en
una cadena de 821 tiendas, distribuidas en los 31 los estados de México y el
Distrito Federal, dedicadas a la venta de articulos eléctricos, linea blanca,
equipos electronicos, muebles para el hogar, entre otros, teniendo como
nicho de mercado las clases media y baja de México (Grupo Elektra, 2006).

Desde la creacién de la cadena de tiendas, los duenos reconocieron el
enorme potencial de atar la venta de sus productos con servicios financieros
para el consumo. En tal sentido, en 1957 Elektra comenz6 a operar con
programas de crédito, para la venta de sus articulos a plazos, creando para
tal objeto una empresa de financiamiento denominada Elektrafin.
Paralelamente, la entidad ofrecid a sus clientes servicios de cuentas de
ahorro, denominadas “Guardadito”, a través de un convenio con Banca
Serfin. Por otra parte, en 1996 Elektra se asocié con Western Union, para
ofrecer transferencias de remesas desde los Estados Unidos, aprovechando
la infraestructura instalada.

A principios de la presente década, ejecutivos del grupo reconocieron la
necesidad y el potencial de una bancarizacion alterna a la banca
tradicional. Descubrieron que la banca no llegaba a este segmento de
mercado, por tres factores: (1) consideraciones de status social, (2) costo de
operacion y (3) desconocimiento de los riesgos del nicho.

Estos tres, que eran obstaculos para otros, se convierten en fortalezas para
Elektra, porque: (1) los clientes de sectores medios y bajos son la base de su
negocio, (2) la infraestructura instalada permite explotar economias de
ambito y (3) Elektra ha desarrollado una tecnologia de crédito para atender a
este segmento del mercado que le resulta satisfactoria.

Esta tecnologia se apoya en un sistema de evaluacion de crédito
paramétrico, que utiliza extensamente una base de datos — construida por el
Grupo Elektra a lo largo de 50 afios — en la que se recolecta informacion de
sus clientes. Esta base de datos fue transferida al banco tras su creacion.
Asimismo, la estrategia del Grupo Elektra fue transferir a Banco Azteca la
exclusividad en el financiamiento de las ventas a plazo de las tiendas del
Grupo, facilitando la apertura de una sucursal del banco en cada una de las
tiendas.
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Como resultado, Banco Azteca inicié sus operaciones, en octubre de 2002,
con una extensa red de 815 sucursales. En diciembre de 2002, el Grupo
Elektra consolidd en Banco Azteca todas sus operaciones de ventas a
crédito, previamente desembolsadas a través de Elektrafin, y todas las
operaciones de movilizacion de depdsitos, captadas a través de Banca
Serfin.

Desde entonces, la cartera de Banco Azteca se ha expandido
exponencialmente. A diciembre de 2002, las operaciones de crédito
alcanzaban 1,095 millones de pesos mexicanos y a marzo de 2006 sumaban
16,332 millones, reflejando un crecimiento de 1,392 por ciento. Sin embargo,
un crecimiento aun mayor se dio en la movilizacion de depdsitos del publico,
alcanzando 2,201 por ciento en similar periodo, para llegar a sumar 29,516
millones de pesos a marzo del 2006.

El Grafico 21 muestra la evolucion de ambas variables, destacandose el
incremento en la brecha entre ambas magnitudes, a partir de junio de 2003.
En efecto, las captaciones no colocadas han ido a incrementar los activos
liquidos de Banco Azteca (46 por ciento del total de activos),
correspondiendo la mayor parte (82 por ciento) a inversiones en valores y el
resto a disponibilidades. Como consecuencia, segun se muestra en el
Grafico 22, la participacion de la cartera en los activos ha disminuido desde
70 por ciento en junio de 2003 hasta alcanzar un nivel en promedio de 46 por
ciento, durante los ultimos dos afos. Pese a que esta proporcion es superior
al 15 por ciento registrado por el sistema bancario mexicano, aun se halla por
debajo de los niveles que presentan los bancos en otros paises, en los que
se observan promedios alrededor del 75 por ciento.

Grafico 21
Banco Azteca
Evolucién de carteray depdsitos
(En millones de Pesos)
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Grafico 22
Banco Azteca
Evolucion de la cartera como proporcion de los activos totales
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Como se senald, la tecnologia de crédito de Banco Azteca se basa en un
analisis de credit scoring que mide la capacidad de pago del solicitante. Los
préstamos se caracterizan por ser individuales, con pagos semanales, por
montos promedio de 5 mil pesos y plazos en un rango entre 13 y 104
semanas, siendo el promedio 56 semanas.

Tabla 9
Banco Azteca
Composicion de cartera por plazo
(Al 31 de diciembre de 2005)

Plazo del Porcentaje de
Crédito Cartera
(Pagos Desembholsada

Semanales) (%)
13 semanas 37
26 semanas 7.9
39 semanas a9
43 semanas 1R
47 semanas 1.8
02 semanas 286
03 semanas 23
GBS semanas 122
78 semanas 227
91 semanas 39
104 semanas o4
Tatal 100.0

Fuente: Grupo Elektra
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Segun Elektra (2006), a diciembre de 2005, Banco Azteca tenia un total de
5.6 millones de cuentas de clientes activas, de las cuales 44 por ciento
correspondian a préstamos por ventas a plazo, 28 por ciento a préstamos
personales y 4 por ciento a Tarjeta Azteca. Segun la CNBV, a marzo de
2006, el grueso de las operaciones del banco correspondia a crédito de
consumo (79 por ciento). Sin embargo, Banco Azteca también otorga crédito
comercial (20 por ciento) y para la construccion de viviendas (2 por ciento).

Grafico 23
Banco Azteca
Evolucion de la cartera por tipo de crédito

Fuente: Construido con informacién de la CNBV

La mora ha presentado una tendencia ascendente en los ultimos cuatro
anos. Esto ocurrié pese al incremento masivo de la cartera bruta, lo que
hasta cierto punto llegd a atenuar el impacto de las operaciones en mora.
Esto es evidente, si se considera que el banco desembolsa un promedio de
12 mil operaciones al dia (Banco Azteca, 2006). El indice de mora alcanzé su
punto maximo en septiembre de 2005, a un nivel de 4.6 por ciento de la
cartera. En el trimestre siguiente, Banco Azteca realizé6 un castigo de
operaciones en mora contra previsiones constituidas, o que representd una
disminucién neta de previsiones de 277 millones de pesos al cierre de 2005.
Como se muestra en el Grafico 24 , y de manera coherente con lo observado
en otros paises, la cartera de consumo presenté los mayores niveles de
mora. A septiembre de 2005, la mora de los préstamos de consumo alcanzo
6.2 por ciento. Tras el castigo de operaciones, a marzo del 2006, la mora en
consumo alcanzé 3 por ciento, mientras que la mora en el crédito de vivienda
llegd a 2 por ciento y en el comercial a 0.3 por ciento de la cartera respectiva.
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Grafico 24
Banco Azteca

Evolucion del indice de mora de cartera por tipo de crédito
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Las tasas de interés que Banco Azteca cobra son fijas y se establecen al
momento de producirse el desembolso, el cual normalmente esta asociado
con la venta de la mercaderia de Elektra. En este trabajo no se dispone de
informacion sobre las tasas de interés que los clientes pagan. En
consecuencia, se aproximd la tasa de interés efectiva considerando los
intereses y comisiones de cartera, como proporciéon del promedio de cartera
total en el periodo, segun se detallé en la seccion Il anterior.

Gréfico 25
Banco Azteca

Evolucion del indice rentabilidad sobre patrimonio (ROE)
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Tras los primeros seis meses de operaciones, la rentabilidad alcanzada por
Banco Azteca se caracterizé por mantenerse muy por encima de los niveles
alcanzados por el sistema bancario mexicano, medida tanto como proporcion
de los activos como del patrimonio. Sin embargo, segun se presenta en el
Grafico 25, esta tendencia se revirtid hacia finales de 2005, aparentemente
reflejando el impacto que tuvo el castigo de operaciones de cartera.

El incremento de la competencia en el nicho de mercado de las tiendas
Elektra y Banco Azteca y la consolidacion de operaciones de sus principales
rivales podrian afectar la capacidad futura de generar los niveles de
rentabilidad observados durante 2004 y 2005. Asimismo, la exposicion a
riesgos por cambios en el marco regulatorio (por ejemplo, restricciones
legales a las tasas de interés) y consecuentes choques economicos de
naturaleza sistémica afectarian directamente la rentabilidad del banco.

Finalmente, se debe mencionar que el Grupo Elektra, a través de
subsidiarias y franquicias de sus cadenas de tiendas Elektra, opera en Peru,
Guatemala, Honduras, El Salvador y Panama y con planes de expansion
hacia otros paises de Latino América. Existe interés en el Grupo de replicar
el modelo de negocios con que operan en México. En tal sentido, desde
marzo del 2005, opera en Panama un banco subsidiario del Grupo Elektra
denominado Banco Azteca Panama. A futuro, se esperan similares iniciativas
en otros paises de la region.

F. Experiencias internacionales de downscaling exitosas, relacionadas
a bancos pertenecientes a grupos financieros que operan en México

Existen otros grupos financieros extranjeros, con presencia importante en
México, que estan mirando a este nicho de mercado con interés y cuya
evolucion futura no debe desconocerse. Algunos utilizan el microcrédito
como una herramienta de relaciones publicas, para mejorar su imagen
institucional; otros lo hacen como estrategia para diversificar riesgos y otros
mas lo encaran desde un contexto de responsabilidad social corporativa.?®

Sin embargo, todos estan conscientes del enorme potencial del segmento de
mercado y ya estan ofreciendo algunos servicios, en particular aquellos para
los que tienen tecnologias robustas (por ejemplo, servicios de remesas).
Para esto, ademas aprovechan las economias de ambito y de escala que su
grupo financiero les provee.

23

La responsabilidad social corporativa se refiere a que el resultado de una empresa debe
medirse por la capacidad que la organizacion tiene para desarrollar sus operaciones
sosteniblemente en el tiempo. Para ello, no sbélo se consideran los resultados que la
empresa genera en el ambito financiero-econémico (visiéon tradicional) sino también las
consecuencias en los ambitos ambiental y social.
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Las grandes corporaciones bancarias del mundo se estan interesando cada
vez mas en explotar su capacidad instalada y atender el negocio de las
remesas que envian emigrantes de los sectores con menores ingresos.
Segun el Banco Mundial, este mercado moviliza 225 billones de délares al
ano y muestra un crecimiento sostenido. Al respecto, Bank of America
anuncio que sus depositantes podran enviar dinero a México sin costo y que
la remesa puede ser cobrada en una red de agencias y centros autorizados.
HSBC vy otros intermediarios financieros estan disefiando programas
similares para entrar al mercado (The Economist, noviembre de 2005). La
importancia de las remesas abre oportunidades para ampliar la gama de
servicios ofrecidos al cliente, con beneficios para ambos. En México, estas
oportunidades son enormes (Fertziger, 2004).

Aparentemente, Citigroup es el grupo mas ambicioso en ingresar, habiendo
declarado su intencion de desarrollar una presencia global en el segmento de
las microfinanzas, porque reconoce que se trata de un negocio rentable. Para
tal efecto, a fines de 2005 ya habia establecido relaciones con instituciones
de microfinanzas en 20 paises, ofreciéndoles un portafolio de servicios que
incluyen seguros, colocacién de deuda y lineas de crédito, entre otros (The
Economist, noviembre de 2005).

De igual forma, otros conglomerados financieros estan fijando su atencién en
este mercado. En particular, en aquellos servicios en los que la tecnologia
bancaria tradicional no tiene ventajas comparativas, los grupos financieros
estan explorando y experimentando con nuevas tecnologias. Por ejemplo, en
junio de 2004, el grupo Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y la
Fundacidon Codespa, una ONG vinculada a la familia real espafiola, firmaron
un acuerdo para iniciar un programa de investigaciéon conjunto sobre
microempresa y microcrédito. Paralelamente, en el Peru, el BBVA — a través
de su subsidiaria Banco Continental — ha incrementado substancialmente su
participacion en el mercado de la pequefia empresa. Mientras que, en
Colombia, este banco explora la posibilidad de ofrecer crédito de vivienda
para microempresarios. Las experiencias de esta subsidiaria y otros
experimentos similares pudieran ser replicadas rapidamente por Bancomer
en México, entidad perteneciente al mismo grupo financiero.

Por su parte, el grupo Banco Santander Central Hispano (BSCH), duefio del
Banco Santander Serfin en México, ha logrado establecer un programa de
microfinanzas robusto en Chile, que ya ha conseguido el reconocimiento de
la comunidad microfinanciera internacional como un modelo exitoso
(Women’s World Bank, 2005). A mediados de los afos noventa, BSCH
adquirié dos instituciones que operaban en los estratos de poblacion de
ingresos medianos y bajos. Por una parte, Fincard, la principal emisora de
tarjetas de crédito en ese nicho, y por otra, Financiera Fusa, una entidad que
daba pequenos préstamos con tecnologia de crédito de consumo.
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BSCH fusion6 ambas entidades y cred el banco Santander Banefe, cuya
plataforma de servicios crediticios giraba en torno a un programa de
subsidios estatales para la provision de préstamos a la microempresa. En
1996, el grupo decidid6 expandir sus operaciones mas alla del programa
estatal de subsidios y cred un departamento especializado en microfinanzas,
al interior del banco. La estructura institucional implantada, el conocimiento
adquirido bajo el programa de subsidios, el aprovechamiento de sistemas de
distribucion masiva en el mercado y la adquisicion y adecuacién de una
tecnologia apropiada al mercado chileno permitieron que el banco
expandiese fuertemente sus operaciones.

Los grupos financieros también se estan viendo interesados en ingresar al
segmento de las microfinanzas porque al hacerlo mejoran su habilidad para
manejar riesgos (FELABAN, 2005). Reconocen que, en tiempos de recesion
econdmica y crisis bancarias, las organizaciones de microfinanzas robustas
muestran, en promedio, menos volatilidad en sus ganancias y en sus
indicadores de desempefio, en comparacion con los bancos. Esto se puso
claramente en evidencia durante las varias crisis politicas en Bolivia
(Villafani-lbarnegaray y Gonzalez-Vega, 2006b; Gomez-Soto y Gonzalez-
Vega, 2006b).

Asimismo, dado que los préstamos de las OMF son a corto plazo y que las
tasas de interés permiten un saludable margen de ganancias, el riesgo por
tasa de interés es menor y permite mitigar disparidades en las tasas de
captaciéon y de colocacion, al tiempo que la alta rotacién de préstamos
permite mejorar la posicion frente al riesgo de liquidez (FELABAN, 2005).
Estas consideraciones adicionales posiblemente pesen también en la
decision de grupos financieros grandes de ingresar paulatinamente al
mercado de las microfinanzas, conforme adquieran la tecnologia necesaria
para hacerlo rentablemente.
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VI. Conclusiones

La principal conclusion de esta vision panoramica de la situacion en México
es que la banca comercial — al menos la de menor tamano — y las
organizaciones tradicionales de microfinanzas se van a encontrar
compitiendo, en el mediano o aun en el corto plazo, en el mismo segmento
de mercado. De hecho, esta competencia directa ya se esta dando, y tendra
varias consecuencias importantes.

Por un lado, la mayor competencia en el mercado sera saludable, porque
obligara a ambos tipos de entidades a la busqueda de innovaciones
financieras, que aumenten la eficiencia operativa, hagan posible la reduccion
de costos y les permitan adquirir o conservar ventajas comparativas. En
particular, si la competencia induce suficiente innovacién o la generacion de
economias de escala y de ambito, se observara una reduccion en las ahora
muy elevadas tasas de interés cobradas en este segmento del mercado en
México, con beneficios para las clientelas atendidas.

Por otra parte, la naturaleza antagdnica de las tecnologias crediticias de la
banca y de las microfinanzas anuncia un potencial choque, que podria
impedir la coexistencia entre ambos tipos de instituciones o, al menos, podria
debilitar al sector tradicional de las microfinanzas. La expansién de uno u otro
tipo de tecnologia tiende a generar externalidades, tanto positivas como
negativas.

Las externalidades positivas permiten un aprendizaje mas acelerado, por los
diversos operadores en el mercado, de innovaciones tecnologicas que
permiten ampliar la frontera en la prestacion de servicios financieros y reducir
la incidencia de la exclusion en el acceso a estos servicios. Las
externalidades negativas pueden, a su vez, llevar a una erosion de la cultura
de pago y pérdidas de confianza que atrasen el progreso en esta ampliacion
de la frontera. Para reducir la amenaza de estas externalidades negativas, es
importante mejorar la infraestructura institucional, promover el acceso
universal a la informacién crediticia y requerir la transparencia.

El tipo de entidad que se posicione primero en el segmento de mercado
correspondiente podria tomar una ventaja determinante, que influira en su
desempeiio y competitividad futuros. La estructura de mercado que resulte
de estas transformaciones incidira, a su vez, en los diversos grados de
inclusion o exclusién de diferentes segmentos de la poblacion en el acceso a
los servicios financieros. Asi, en este proceso estan en juego tanto el estilo
de la expansion futura de la intermediacion financiera en México como las
consecuencias sociales — referidas a grados no uniformes de acceso a los
servicios financieros — de esta evolucion.
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Asimismo, la supervivencia — crecimiento, alcance y sostenibilidad — de las
organizaciones de microfinanzas dependera, principalmente, de la fortaleza y
robustez institucional y de la maduracion de la tecnologia crediticia con que
estas organizaciones operen. Para un sector de microfinanzas que, en
México, recién comienza a expandirse rapidamente, a partir de versiones
hasta recientemente poco sofisticadas de tecnologias de microcrédito, éste
es un reto formidable pero no insuperable. Las lecciones de algunas
experiencias — en otros paises que ya han atravesado por estos procesos —
pueden sefalar los retos que iran surgiendo en el tiempo, pero el resultado
final respondera a las circunstancias idiosincrasicas de lo propiamente
mexicano.
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ANEXO A



Tabla-1

SOFOLES: Distribucién de cartera

Marzo 2006
Cuota de Mercado Cartera Total Cartera Vigente Cartera Vencida
No. Tipo de SOFOL Respecto Respecto oy, Monto  'Mimere Monto LU Monto ~ "imero
al Total al Tipo Promedio (1) 'dt_a 'dl? 'dt_e
) ] (Pesos]  (MiesdePesas] @ C % (s dePesas]  TTCUMOT (g e Pesag CTOINOS
58 TOTAL SOFOLES 100.0 n.a. 76,982 186,383,420 2,421,130 180,236,804 2,340,966 6,146,616 80,164
5 Automotriz 30.3 100.0 112,636 56,533,589 584,836 55,668,307 574,138 864,782 10,698
Bty Financial Services de México 11 EE] 350,495 2,125,064 5 565 2109750 5525 15,264 2
Ford Credit de México 105 35.5 143 057 20075 903 140327 149 856 970 138 556 91,833 T4
Ixe Sofal il 0.1 6,599 79,545 918 711 faju] §,427 110
MR Finance México 67 222 80,274 12561589 156,483 12,404,407 155,000 157,182 1,483
GhAC Mexicana 115 354 TT040 2 GEEAGS 261512 21096529 273220 591 856 302
8 Consumo 3.7 100.0 13,912 6,865,684 917,285 6,487,932 865,074 77,153 52,211
Soc. de Fomento & la Educ. Superior 07 18.3 45993 1,253,710 27,255 1,125,944 23,041 127,766 4214
Crédito Familiar 14 520 G395 3STI191 425323 3506933 415,842 54,255 9,481
Cetelem México a1 1.5 5 G604 105,859 16905 102,594 15 469 3 066 439
Financisra Independencis 10 254 4044 1779253 43984 16252686 403555 153,967 36,353
Financiera Alcanza 0o 03 3,530 20679 5,858 14,599 4134 6,080 1,724
Crédito Progreso a1 1.6 112,985 n.d. 90,369 n.d. 22 E168 n.d.
Unimez Financiers o 0.3 21,804 n.d. 21504 n.d. - n.d.
Sociedad Financiera Equipate oo 0.0 103 - 103 - - -
26 Empresas 8.2 100.0 51,250,823 15,354,021 630,829 15,081,136 623,480 272,883 7,319
Dexia Crédito Local México oG 7.2 291,434 500 1,102,589 2 1,102,569 2 - -
Corp. Financiera América del Morte oz 27 37537 091 4428903 11 412908 11 - -
GhAC Financiera 20 24.8 36 928,553 3,603 673 103 3,803 675 103 - -
Caterpillar Crédita 0g 105 13164146 1,519,190 123 1,500,501 118 118,385 1
Agropecuaria Financiers oo 0.z 1873105 37 488 19 37 459 19 - -
Corporacion Financiera de Occidents oo 0.1 1,435 857 20,102 14 20102 14 - -
Financiera Mercurio oo 0.3 1,375 055 45 555 34 46,555 34 - -
Fizen o1 1.0 1017473 158,679 156 151 432 128 7247 28
Finarme: iR 1.8 75 497 270,577 305 248 802 282 20,974 16
HIF Pyme il 05 809,185 74,445 92 72092 89 2,353 ]
Cemex Capital 05 72 560,132 1,112,982 1,987 1,085 957 1927 27 025 &0
Sociedad Financiers Associates o1 1.7 400,901 266,599 EES 254 447 450 12,152 5
Agrofinanzas ulla] 0.4 394,595 61,345 173 51,345 173 - -
CHM Servicios Comerciales a1 0E 201 B7S 95 204 430 96 204 480 - -
Financiers T Eliges ulla] oa 181,333 1,053 B 1055 5] - -
De Lage Landen Agricredit 01 14 132,765 10,995 1,589 208,319 1574 2577 15
Financiers Educativa de México oo 0.0 126,000 252 2 252 2 - -
Agrofinanciers del Moroeste a1 o7 71 BaT 112,548 1570 112548 1570 - -
FinTerra 0z 2.2 o1 421 340,714 5526 33,704 5572 700 o4
Crédias Pronegacia 0z 25 9555 403,001 41738 357 805 40,392 15,196 1,346
Capital Pluz oo 0.1 6234 12 524 2,025 11,946 1,594 675 13
Financisra Compartamas 11 132 4200 203233 473450 2019585 469,369 11 548 4,081
Financiera Finzol 0z 20 3,575 302435 4,599 301 241 3,204 a7 1,385
Sociedad Agroindustrial Sofinas il 0.3 3,500 52,702 15,057 52,702 15,057 - -
Servicios Financieros Mavistar 1.4 17.7 2724073 n.d. 2575503 n.d. 45,275 n.d.
Mone: Financiers oo 0.5 77828 r.d. TE 465 n.d. 1,363 r.d.
19  Hipotecaria 57.7 100.0 1,510,168 107,630,129 288,180 102,998,930 278,274 4,631,199 9,906
Gh&G Hipotecariz [iE] 15 72504727 1595104 ] 1,595,104 2 - -
Hipotecaria Independierts 041 03 4 530,250 27 35 &0 o7 5 =] - -
Fomerta Hipotecario o1 0.z 3,776,963 181,371 45 181,371 45 - -
Carporacisn Hipatecaria 041 0z 3310907 175,789 54 177,253 53 1,536 1
Finpatria oo 0.1 2074 545 92 211 31 92 211 kil - -
Hipotecaria Wértice 05 10 1498552 1110449 741 1,110,448 74 - -
Hipotecaria Cass Mexicana 05 10 G56466 1,076,575 1,257 1044 572 1,135 31,705 122
Hipotecaria Macianal 49 g5 535,256 9101505 10,855 5,818,851 10,555 252,925 200
Hipotecaria Mésico 12 21 631,161 2237 530 3,545 1,223,155 3170 1,014,353 375
Metrafinanciers 44 7E STS SR BAEE422 14440 7 536,094 13518 302,328 E22
Hipotecaria Yanguardis 14 24 455,012 2564505 5,255 2477 758 5105 56,746 150
Fincasa Hipctecaria 23 34 443245 4214542 9,509 3574,092 G497 240,750 1,012
Hipotecaria Comercisl &mérica 32 55 442519 5904992 13,335 5779908 13,015 125,083 320
General Hipctecaria 44 77 366,835 82309432 2 297 7 987 540 20,362 250,793 935
Crédito Inmobiliario i) 107 351,237 11,558,140 32,807 11,219,542 31 59 335,295 1,216
Patrimanio 40 3] 333705 7459971 22555 7249197 o A5G 20,774 497
Hipotecaria Su Casits 134 32 295,145 25012012 53,892 24222 245 51,725 750,766 2167
Hipotecaria Crédio v Casa as 170 265747 18,303,065 65874 17 769,536 65,565 533,230 2,288
Operaciones Hipotecarias de México oz 0.4 390,056 n.d. 267 206 n.d. 122,580 n.d.

(1) El promedio del grupo carresponde al promedio ponderado por cuota de mercado

. ! nal Mo aplicable §n.d.: Mo disponible

Fuente: Construido con informacion de la CNBV
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Tabla -2

SOFOLES: Indicadores financieros

MARZO 2006 CQuota de Mercado Indices de Concentracion
Herfindal- " Coberturade P
CARTERA  Respecto Respecto y Indice de Hiciencia
soFoL Herfindahl  Hrschmann Cartera ROA[%] ROE[%4
TOTAL al Total al Tipo Modificado Morosidad [94 Vencida[og Operativa[%q
(Miles de Pesos) ) ) @ 2 [©)] @ [©) © (]
Total 186,383,423 100.00 na 726 030 330 8346 265 2055 4.45
5 Automotriz 56,533,589 303 100.0 3,241 0.63 0.5 99.6 11 7.1 0.6
1 GVAC Mexicana 21,688,485 11.6 384 27 150.1 34 24 17
2 Ford Qrediit de México 20,078,903 10.8 355 05 5362 56 30.7 23
3 NRFinance México 12,561,589 67 22 13 287.2 12 16.0 20
4 BMW Financial Services de México 2,125,064 11 38 07 4480 15 109 22
5 Ixe Sofdl 79,548 0.0 01 106 332 17 38 43
8 Consumo 6,865,684 37 100.0 3,716 0.68 0.2 5.7 0.3 0.6 12
1 Qrédito Faniliar 3,571,191 19 520 18 2228 128 230 419
2 Financiera Independencia 1,779,253 10 259 87 121.7 1.1 30.8 390
3 Sociedad de Forrento a la Educacion Superior 1,253,710 07 183 102 88 (04) ©64) 08
4 Qrédito Frogreso 112,985 0.1 16 200 95.6 54 174 330
5 CetelemMéxico 105,959 0.1 15 29 2282 (41.4) (113.6) 584
6 Unimex Financiera 21,804 00 03 - - (33) 3.3) 96
7 Financiera Alcanza 20,679 0.0 03 294 64.1 (26) (24.2) 76.2
8 Equipate 103 00 00 - - (30.2) (320) 60.8
26 Empresas 15,354,021 82 100.0 1,353 0.41 0.1 50,6815 0.3 2.1 0.4
1 GVACFinanciera 3,803,675 20 24.8 - 24828245 18 47.9 29
2 Servicios Financieros Navistar 2,724,078 15 177 17 126.4 06 38 34
3 Financiera Conpartarros 2,031,233 11 132 06 77 213 586 280
4 Caterpillar Crédito 1,619,190 09 10.5 73 2347 52 494 03
5 Cerrex Capital 1,112,982 06 72 24 241 26 73 17
6 Dexia Qrédito Local México 1,102,869 06 72 - (100.0) (02 @37 11
7 Corporacion Financiera Ammérica del Norte 412,908 02 27 - - (04) (5.3) 10
8 Oréditos Fronegocio 403,001 02 26 38 541 46 30.8 25
9 FinTerra 340,714 02 22 21 56.0 23) (19.2) 73
10 Financiera Finsal 302,438 02 20 03 1%4.9 187 97.6 289
11 Fnarmex 270577 0.1 18 78 137 33) (233) 88
12 Sociedad Financiera Associates 266,599 01 17 46 108.6 275 1022 45
13 De Lage Landen Agricredit 210,996 0.1 14 13 64.5 21 10.0 75
14 Ficen 158,679 01 10 46 647 (1.0) (4.0) 8.1
15 Agrofinanciera del Noroeste 112,548 0.1 07 - - (06) 1.9 93
16 O\H Servicios Correrciales 96,804 01 06 - 238,210.8 6.8 14.3 124
17 Monex Financiera 77,828 0.0 05 18 103.6 6.0 1.5 258
18 HRRyme 74,445 00 05 32 425 (63) (132) 110
19 Agrofinanzas 61,345 00 04 - - 71 139 79
20 Sociedad Agroindustrial Sofihaa 52,702 0.0 03 - 19,868.5 (59 (135 126
21 Financiera Mercurio 46,855 00 03 - - ®.1) 9.3) 145
22 Agropecuaria Financiera 37,489 00 02 - - (124) (21.1) 183
23 Corporacion Financiera de Qccidente 20,102 00 01 - - (138) (18.0) 216
24 Capital Fus 12,624 00 01 54 A7 (126) (129) 272
25 Financiera Tu Biges 1,088 00 00 0.1 (100.0) (46.6) (47.8) 51.0
26 Financiera Educativa de México 252 0.0 0.0 04 1204 (14.3) (282 14.4
19 Hpotecaria 107,630,129 57.7 100.0 1,240 0.39 12 23.2 0.4 3.9 1.3
1 Hpotecaria Su Casita 25,012,012 134 232 32 534 10 126 28
2 Hpotecaria Qrédito y Casa 18,303,066 98 17.0 29 388 05 75 36
3 Qrédito Inmrobiliario 11,558,140 6.2 107 29 5.0 17 19.0 23
4 Hpotecaria Nacional 9,101,806 49 85 31 131.6 42 24.0 57
5 GENbrey 8238432 44 77 30 478 (16) (21.0) 44
6 Metrofinanciera 8,138422 44 76 37 720 15 213 39
7 Patrimonio 7,459,971 40 6.9 28 759 23 272 19
8 Hpotecaria Conrercial América 5,904,992 32 55 21 856 17 21.0 13
9 Fincasa Hpotecaria 4,214,842 23 39 128 76.3 06 55 32
10 Hpotecaria VVanguardia 2,564,505 14 24 34 67.3 22 185 29
11 Hpotecaria México 2,237,538 12 21 453 37 (26) (59.7) 33
12 GVAC Hpotecaria 1,595,104 09 15 - 1,102,593.0 (05) (135) 39
13 Hpotecaria Vértice 1,110,449 06 1.0 - 40,799.3 26 24.7 40
14 Hpotecaria Casa Mexicana 1,076,578 06 1.0 30 66.3 25 19.9 48
15 Operaciones Hpotecarias de México 390,086 02 04 315 36 22 56 29
16 Hpotecaria Independiente 271,815 01 03 - 517.8 11 37 51
17 Forrento Hpotecario 181,371 01 02 - - 1.1 47 49
18 Corporacion Hpotecaria 178,789 01 02 09 137.0 6.9 292 64
19 Finpatria 221 00 01 - 45497.0 24 56 212
Notas:

(1) Surma del cuadrado de las cuotas de rrercado [ 0: competencia perfecta; 10,000: monopolio ]
(2) Ajustado para normalizar rango (ver texto) [0: conrpetencia perfecta, 1: monopolio]

(3) Cartera vencida / Cartera de crédito total.

(4) Bstimeciones preventivas para riesgos crediticics / Cartera vencida,

Fuente: Construido con informacion de la ONBV

(5) Uilidad neta del tirimestre anualizada / Activo total promedio

(6) Utlidad neta anualizada / Capital contable promedio
(7) Margen financiero ajustado por riesgos crediticios del trimestre anualizado / Activos productivos prommedio

(8) Gastos de adninistracion del trimestre anualizados / Activo total prorredio
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Tabla -3

Composicién de grupos financieros

Grupo Financiero Afirme

Almacenadora Afirme

Factoraje Afirme

Grupo Financiero GBM Atlantico|

Arrendadora Afirme Seguros Afirme Arrendadora GBM Atlantico Aseguradora GBM Atlantico
Banca Afirme GBM Grupo Bursatil Mexicano, Operadora GBM
Casa de Bolsa
GE Capital Grupo Financiero
GE Capital Leasing GE Capital Bank Grupo Financiero Inbursa
GE Capital Factoring Arrendadora Financiera Inbursa Banco Inbursa

Grupo Financiero Asecam

Inversora Bursatil, Casa de Bolsa

Fianzas Guardiana Inbursa

Arrendadora Asecam

Inmobiliaria Asecam

Seguros Inbursa

Operadora Inbursa de
Sociedades de Inversion

Asesoria Cambiaria, Casa de
Cambio

Fianzas Asecam

Pensiones Inbursa

Asesoria Especializada
inbumet

Grupo Financiero Associates

Out Sourcing Inbumet

Arrendadora Financiera Associates

Hipotecaria Associates

Grupo Financiero Interacciones

Servicios de Factoraje Associates

Servicios de Credito Associates

Interacciones Casa de Bolsa

Banco Interacciones

Aseguradora Interacciones

Associates Servicios de México

Sociedad Financiera Associates

Grupo Financiero Margen

Arrendadora Financiera Margen [ Seniicios Corporativos Mergen |

Grupo Financiero Banamex Factor Mergen Inmobiliaria Margen |

Arrendadora Banamex Seguros Banamex

Acciones y Valores de México Pensiones Banamex Grupo Financiero Mifel

Casa de Bolsa Citibank Banco Nacional de México Arrendadora Financiera Mifel Banca Mifel |
Factoraje Mifel |

Grupo Financiero Bank of Grupo Financiero Santander

America Serfin

Banc of America Securities, Casa de|Bank of America México Casa de Bolsa Santander Serfin | Banca Serfin

Bolsa Factoring Santander Serfin Banco Santander Mexicano
Seguros Santander Serfin Gestion Santander México
Seniicios Corporativos Serfin

Grupo Financiero Banorte

Almacenadora Banorte Pensiones Banorte Generali Grupo Financiero ScotiaBank

Arrendadora Banorte Banco Mercantil del Norte Inverlat

Casa de Bolsa Banorte Banco del Centro Scotia Inveriat Casa de Bdlsa Scotia Fondos |

Factor Banorte

Fianzas Banorte

ScotiaBank Inverat

Seguros Banorte Generali

Operadora de Fondos Banorte

Grupo Financiero BBVA
Bancomer

ING Grupo Financiero (México)

ING (México), Casa de Bolsa

ING Investment Management
(México)

Casa de Bolsa BBVA Bancomer

BBVA Bancomer

ING Bark (Vxico)

Senvicios ING (VExico)

Seguros BBVA Bancomer

BBVA Bancomer Servicios

Preventis

Fianzas Probursa

Grupo Financiero Invex

Fuente: CNBV

Pensiones Bancomer BBVA Banncomer Servicios Invex Casa de Bolsa Banco Invex |
Administrativos Invex Senicios Corporativos Invex, Operadora |

GFB Servicios BBVA Bancomer Gestion

Grupo Financiero Ixe
Grupo Financiero HSBC Ixe Arrendadora Ixe Banco |
HSBC Casa de Bolsa HSBC Fianzas Ixe Casa de Bolsa Ixe Fondos |
HSBC Seguros HSBC Operadora de Fondos
HSBC México HSBC Afore J.P. Morgan Grupo Financiero

J. P. Morgan Casa de Bolsa Banco J. P. Morgan |
Grupo Financiero Caterpillar J. P. Morgan Senicios |
Mexico
Cartepillar Arrendadora Financiera  |GFCM Servicios Grupo Financiero Monex
Cartepillar Factoraje Financiero Cartepillar Credito, Sociedad Monex Casa de Bolsa Monex Operadora de Fondos_|

Financiera de Objeto Limitado Monex Divisas |

Grupo Financiero Credit Suisse Multivalores Grupo Financiero
First Boston (México) Muitivalores Arrendadora Muitivalores Senicios
Casa de Bolsa Credit Suisse First  |Banco Credit Suisse First Corporativos
Boston (México) Boston (México) Muitivalores Casa de Bdsa Multivalores Sociedad
Credit Suisse First Boston Servicios Operadora de Sociedades de
(México) Inversion
Grupo Financiero Finamex Value Grupo Financiero
Finamex Casa de Bolsa Operadora de Fondos Finamex Value Arrendadora Value Consultores

Value Casa de Bolsa Value Operadora de
Finamex Casa de Cambio Sociedades de Inversion

Value Factoraje
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