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Abstract

Post Keynesians says there is a new global financial architecture, in which non-
bank play an important role in the generation of financial fragility and instability. In
Mexico, multiple purpose financial corporations (Sofomes for its acronym in
Spanish) have drawn attention for its rapid rise and regulatory conditions of
operation. This paper provides an overview of non-banks in Mexican financial

system and Sofomes particularly.

Resumen

Dentro de la teoria poskeynesiana se sefiala la existencia de una nueva estructura
financiera a nivel mundial, asi como en México, en ella los intermediarios no
bancarios juegan un papel importante en la generacion de inestabilidad financiera.
En el presente articulo se muestra la importancia que han adquirido los
intermediarios financieros no bancarios en el sistema financiero mexicano, en
especifico, las sociedades financieras de objeto multiple, y como su incursién en el
financiamiento hace necesaria la regulacion de los mismos en cuestiones como

indice de capitalizacion, administracion de riesgos y de proceso crediticio.



Introduccién

Estudiosos poskeynesianos sefialan la existencia de una nueva estructura
financiera a nivel mundial, en la cual los intermediarios financieros no bancarios
juegan un papel importante en la generacion de fragilidad e inestabilidad del
sistema. En México, las Sociedades financieras de objeto multiple (Sofomes) han
llamado la atencién por su rapido ascenso y las condiciones regulatorias en que
operan. El presente trabajo, pretende brindar un panorama de los intermediarios
no bancarios, y de las Sofomes particularmente, dentro del sistema financiero

mexicano.

l. La teoria de la Nueva Estructura Financiera y los intermediarios no

bancarios.

Minsky (1992), postula dos teoremas sobre la inestabilidad financiera. El primero
se refiere a la situacién donde coexisten regimenes de financiamiento estables y
regimenes inestables. Si las empresas cubiertas en sus deudas dominan, es
posible que la economia alcance el equilibrio buscado; se trata de un sistema
econdémico donde la crisis est4 contenida. Pero, si la mayoria de empresas son
especulativas y Ponzi en sus deudas, es muy probable que la economia se
contagie de la inestabilidad; alejando al sistema del equilibrio deseado. El
segundo teorema sostiene que después de un periodo prolongado de prosperidad,
la economia transita de relaciones financieras estables a relaciones financieras
inestables, que terminan por contagiar a todo el sistema. En los periodos de
prosperidad, generalmente se mejoran las expectativas sobre las ganancias
futuras de las empresas, por ello se flexibiliza la actitud ante el riesgo. El crédito se
expande (burbuja crediticia) debido a que los bancos flexibilizan los requisitos para
otorgarlos; provocando que se eleven los precios de los bienes de capital
existentes (precio de oferta) y, con ello, se incrementen los niveles de
apalancamiento de las empresas. Este proceso se acompafa de mayor

especulacion sobre ganancias futuras y se relajan los colchones o fondos de



seguridad de la banca. El “colchén” cumple una funcion estratégica, pues cubre el
margen de error entre las ganancias anticipadas y los costos financieros

periddicos de un proyecto de inversion [Kregel, 2008].

El paso de relaciones financieras estables a inestables, desde el punto de vista de
Minsky, segun Kregel [2008], es un proceso enddgeno, ya que se reproduce en la
misma economia. Sin embargo, las crisis econémicas registradas en la ultima
década del siglo XX y las presentadas en lo que va del siglo XXI, tienen como
factor comun la mayor fragilidad del sistema financiero [Kregel, 2008], haciendo
que la crisis no sea un proceso enddgeno, sino provocado por la misma estructura

del sistema financiero, la cual dista de la estudiada por Minsky en los 1970’s.

La actual estructura financiera tiene sus origenes en los proceso de liberalizacion
y desregulacion que se aplicaron mundialmente en las décadas de los 1980’s y
1990’s, la innovacion financiera y la bursatilizacion de las carteras de activos. Con
la liberalizacion y la desregulaciéon financiera se superaron las limitaciones que
implicaban fronteras nacionales entre paises; la libore movilidad de los grandes
capitales se hizo realidad. De la misma forma, la eliminacion de la regulacion y
supervision debilité la capacidad de la autoridad monetaria para disefiar y operar
la politica monetaria. Por su parte, la innovacion financiera y la bursatilizacion
facilitaron la realizacion de operaciones riesgosas y especulativas, pero que
generan altos rendimientos. En el mismo sentido actuaron las innovaciones
tecnoldgicas en el sector financiero; en un marco de amplia libertad, los nuevos
productos y servicios financieros, asi como la entrada de nuevas instituciones
financieras, como los intermediarios no bancarios [Clerc, 2008], conformaron un

sistema fragil.

Las politicas de desregulacién y liberalizacion financiera generaron condiciones
institucionales, que propiciaron y estimularon la competencia entre intermediarios
bancarios y no bancarios; dando origen a conglomerados financieros altamente

concentrados y a una amplia variedad de productos y servicios diferenciados. La



bursatilizacion de los activos bancarios es un claro ejemplo transformaciones en el
sistema, pues ésta transformo la metodologia para evaluar el riesgo y permitié que
el riesgo generado por los bancos u otros intermediarios no bancarios se
socializara al distribuirlo entre otros inversionistas. En otras palabras, las
instituciones financieras contaron con la libertad para generar riesgo y, después
distribuirlo entre los inversionistas. En esta nueva estructura financiera el
financiamiento Ponzi se retroalimenta, porque los margenes de seguridad han
disminuido drasticamente. De tal forma que la euforia y expectativas optimistas
presentes en las burbujas crediticias, que ocupan un papel central en el analisis de
Minsky sobre el proceso enddgeno de gestacion de la inestabilidad financiera,
resultan accesorios dentro de esta nueva estructura financiera, debido a que su
conformacion es fragil e inestable Incluso propicia practicas fraudulentas y, por
tanto, la gestacion de insolvencia ante la volatilidad de las tasas de interés [Kregel,
2008].

Si consideramos que la liquidez se mide por la oferta de dinero mas la oferta de
crédito, en las ultimas dos décadas, la liquidez se elevdé de manera extraordinaria
a través de la expansién del crédito. Una importante proporcion de esta liquidez es
generada por los intermediarios financieros no bancarios, los cuales tienen mayor
presencia tanto por el volumen de créditos otorgados, como por la presencia de
nuevas instituciones. La relacién liquidez-expansion del crédito constituye un
circulo que se retroalimenta mutuamente, pues en la medida que los requisitos
para otorgarlo se flexibilizan y se introducen innovaciones tecnoldgicas, la liquidez
en el sistema econdmico se eleva. Por su parte, la constante expansion del crédito
requiere de la incorporacién de nuevos prestatarios; de tal forma que es necesario
reducir y flexibilizar los criterios para otorgarlos y se elimina la revision de los
historiales crediticios. El financiamiento facil aliment6 la euforia de los inversores,
predisponiéndolos a tomar mayores riesgos Yy usar ampliamente el

apalancamiento; retroalimentando asi, la expansion de la liquidez [Clerc, 2008].



La presencia de nuevos intermediarios no bancarios surgidos de la desregulacion
e innovacion financiera, tenian como proposito elevar la eficiencia del sistema
financiero en su conjunto y, de los bancos comerciales en particular. Se suponia
gue la competencia entre los bancos y las instituciones no bancarias conduciria a
la reduccion de las tasas de interés activas y el incremento de las tasas pasivas,
asegurando mérgenes de intermediacion positivos y atractivos. Se esperaba que
los costos de operacion, transaccion y administracion que se cobran por los
servicios y operaciones financieras se redujeran. Sin embargo, ello no sucedio,
pues las instituciones no bancarias han seguido las mismas pautas de
comportamiento que los bancos comerciales; es decir, expandir el crédito y
colocarse en segmentos altamente rentables del mercado crediticio, como el
crédito hipotecario y al consumo, en tanto que el financiamiento a las empresas es
menor y con una clara tendencia a disminuir. La Unica diferencia entre estas
instituciones y los bancos, es que los intermediarios no bancarios obtienen
recursos de terceros, como organismos, fondos y fideicomisos gubernamentales y

de los mismos bancos comerciales.

La presencia de nuevos intermediarios no bancarios, asi como la mayor
participacion de los existentes ha influido en la configuraciébn de la nueva
estructura financiera. De acuerdo con la legislacién vigente en cada pais, los
intermediarios financieros no bancarios, a pesar de las caracteristicas especificas
dependiendo del pais de que se trate, presentan las siguientes caracteristicas a
nivel mundial: 1) no pueden captar recursos del publico, ii) no intervienen
directamente en el sistema de pagos vy iii) pueden ofrecer diversos productos que

compiten con los de la banca, incluyendo créditos.

La expansion de este sector en el crédito se encuentra fuertemente ligada a las
transformaciones del sector bancario, pues sus operaciones se retroalimentan y
refuerzan [Clerc, 2008]. Asi, antes de 2007, mientras que la banca disminuia su
financiamiento a las actividades productivas y elevaba el crédito al consumo y sus

inversiones en instrumentos derivados, los intermediarios financieros no bancarios



se posicionaban como los principales intermediadores del crédito hipotecario y, en
menor proporcion, otorgaron crédito a las empresas, instituciones financieras y al
consumo. Pero, al igual que los bancos, no expandieron el financiamiento al sector
productivo. Lo que se suponia fuera una competencia entre ambos intermediarios,
en la practica es una estrategia de cooperacion. Inclusive se dan casos de
vinculos de propiedad entre bancos y no bancos; por ejemplo, relaciones de
propiedad entre banca comercial, banca de inversion, sociedades gestoras o
administradoras de fondos de pensiones y compafias aseguradoras. Esta
articulacion entre la banca comercial e intermediarios financieros no bancarios, ha
permitido “lanzar toneladas de liquidez a los mercados financieros internacionales”
[Guttman, 2008]. La presencia y expansion de los intermediarios no bancarios es
un fendmeno a nivel internacional; por ejemplo, en Estados Unidos de
Norteamérica, éstos intermediarios otorgaron casi el 80% del crédito total en 2006,

afio previo a la crisis.

Contrario a lo esperado, de manera general, la presencia de este tipo de
intermediarios no contribuyé a bajar las comisiones y costos de la banca
comercial. La estrategia de los non Banks para posicionarse en el mercado de
crédito, se basa en la flexibilizacion de los requisitos para otorgar préstamos;
aunqgue las tasas de interés que cobren sean mayores a las fijadas por los bancos
comerciales, lo cual se entiende porque el riesgo de no pago es elevado. Esta
forma de operacion de los intermediarios financieros no bancarios, ha contribuido
a expandir la liquidez y la inestabilidad del sistema financiero a nivel mundial; pues
el relajamiento de los requisitos para otorgar préstamos los ha llevado a incluir en
su cartera de clientes a prestatarios de baja solvencia econémica y/o a ubicados
en sectores informales de la economia. Este ambiente financiero ha estimulado a
los prestatarios a elevar sus niveles de apalancamiento; reproduciendo de esta
forma la expansibn monetaria y elevando la exposicion al riesgo y, en

consecuencia, alimentado la inestabilidad financiera [Clerc, 2008].



Posterior a la crisis mundial iniciada en 2007, fue evidente la necesidad de
reglamentar el funcionamiento de estos intermediarios, porque sus efectos
desestabilizadores al sistema financiero han sido sistémicos, tanto a nivel local
como internacional, su cada vez mayor importancia en el total del sistema
financiero, e indirectamente debido a su conexidon con el sistema bancario
[Warman y Roa, 2014].

El Financial Stability Board (2013), propone se evalle constantemente por las
autoridades las siguientes actividades no bancarias: 1) vehiculos de inversion
colectiva que sean susceptibles a corridas; 2) otorgamiento de crédito financiado
con recursos a corto plazo; 3) intermediacion de valores y derivados con
financiamiento de corto plazo o con financiamiento garantizado con activos
financieros de clientes; 4) actividades que faciliten el otorgamiento de crédito; y 5)
intermediacion de crédito mediante bursatilizacion. Asi, las instituciones
involucradas principalmente son cooperativas de créditos y ahorro, instituciones
microfinancieras, uniones de crédito, casas de empefo, arrendadoras, empresas
de factoraje, compafias financieras y organizaciones no gubernamentales
[Warman y Roa, 2014].

Il. Los intermediarios financieros no bancarios en México.

El proceso de liberalizacion y desregulacion financiera en México entr6 en todos
los sectores de la estructura del sistema financiero en los 1990’s. A partir de ahi
sobresale la prevalencia de los intermediaros no bancarios, tanto por el
crecimiento de su numero, como por los efectos que ha provocado en las formas
de operar de los intermediarios financieros. La importancia de estos intermediarios
crece de forma extraordinaria en activos, cartera de crédito y emision de valores.
Han abarcado sectores populares, pero muy rentables, y cada vez adquieren mas

atribuciones parecidas a la banca, pero con menor regulacion.



Antes de iniciar el proceso de liberalizacion, México ya contaba con varios tipos de
intermediarios no bancarios, los mas antiguos son los seguros y las fianzas; a
finales de los 80, empiezan a funcionar los almacenes generales de deposito,
empresas de factoraje, arrendadoras financieras y uniones de crédito. Ellos han
seguido operando hasta nuestros dias, gozando de amplios crecimientos. Es
importante sefialar que en 2013, las arrendadoras y las empresas de factoraje se
extinguieron, absorbiendo sus funciones las Sofomes. Por su parte, los almacenes
generales de depdsito incrementaron sus funciones al poder otorgar crédito a
partir de 2006. Las uniones de crédito han incrementado su campo de accion
como elemento de financiamiento en los sectores populares, recibiendo amplia
promocion por parte de los gobiernos estatales y federal. Llamamos a éstos

intermediarios financieros no bancarios tradicionales.

Iniciada la liberalizacion y desregulacion del sistema financiero, nuevas figuras de
intermediacién fueron creadas; las sociedades de ahorro y préstamos, las
sociedades de inversion, afores y siefores, Sofoles y, recientemente, las Sofomes.
Nos referiremos a ellos como intermediarios financieros no bancarios y no
tradicionales (IFNB no tradicionales). Todo ello bajo la tendencia de abarcar
sectores no atendidos por la banca y/o los intermediaros existentes, brindar
mayores funciones a los IFNB para servir de competencia a la banca y generar un

sistema financiero mas libre y desregulado.

Si se observa el comportamiento de los intermediarios financieros no bancarios en
México, se comprueba que han presentado un crecimiento en su participacion en
los activos del sistema financiero y en la cartera de valores. En el periodo de 1997
a 2005 la cartera de crédito de los IFNB estuvo en franco crecimiento, sin
embargo, después de 2006 se observa una crisis en los IFNB, misma que muestra
Su recuperacion a partir de 2010. Cabe mencionar, que la gran mayoria de este
crecimiento en activos, cartera de crédito y de valores corre por parte de los IFNB
no tradicionales, los IFNB no tradicionales han superado en activos, créditos e

incluso en la inversion en valores a los tradicionales.



Gréfica 1. Distribucion porcentual de los activos entre intermediarios financieros no
bancarios y bancarios
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.

Grafica 2. Distribucidon porcentual de la cartera de crédito entre intermediarios financieros
no bancarios y bancarios

100%
9% 41 H A H A H A+ 1Y+ HH>=Hm=/H H r
80% 1 H HHHHHHAHHHAHAHHRHHAHF
7% 1 1 HH A AR A
60% 1 41 HHH 1 HHRAHHAHHAHHHAAFTF
50% 1 H 4 1 4 1 149 H3H+43HY3™=""™™":m="®"2H r
0% 1 H H 1 HHH A H A F
30% 1 HHHHHHFHMNR1TH T
20%
10%
0%
N~ o] [e))] o — o o < N (o} ~ o] [e2) o — [aV] m
[e)] [e)] [e)] o o o o o o o o o o — — — —l
a ()] [e)} o o o o o o o o o o o o
- — — (o] (o] (o] (V] (] o (V] o o o (o] (g\] N (o]
B IFNB [JBanca

Fuente: Elaboracién propia con datos de Banxico.



Gréfica 3. Distribucién porcentual de la cartera de valores entre intermediarios financieros
no bancarios y bancarios
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banxico.

Los IFNB no tradicionales, en comparacion de los tradicionales y la banca
presentan ademas una particularidad, su crédito es muy dindmico, salvo 2008, su
cartera de crédito se incrementa indefinidamente, ello se explica por la flexibilidad
para otorgar un crédito. Como mencionan los tedricos [Guttmann, 2007; Kregel,
2008; Clerc, 2008], los IFNB y en especial los no tradicionales, al contar con
menor regulacion pueden dar créditos con menores requisitos y muchas veces sin
comprobar la capacidad de pago de los prestatarios, lo que amplia su patrén de
clientes. Sus créditos resultan atractivos, a pesar de sus altas tasas de interés,
gracias a las facilidades para obtenerlo. Lo anterior implica un dinamismo alto en
el crédito, pero también un mayor riesgo, que se eleva de forma extraordinaria si

se acompafia de un proceso de titularizacién de la cartera de crédito.

En México, la banca sigue siendo el principal intermediario financiero, para 2013
poseia el 48% de los activos totales del sistema financiero, y otorga cerca del 40%
del financiamiento total al sector privado no financiero, mientras que los IFNB
tienen el 22.4% de los activos y otorgan cerca del 10% del financiamiento [Banco
de México, 2013: 39]. Esta es una de las razones por las que Warman y Roa

(2014), consideran que los IFNB en México estan lejos de ser un peligro para la



estabilidad financiera; sin embargo llaman la atencion sobre el particular
crecimiento acelerado de los mismos. Los IFNB han coexistido con la banca en la
tenencia de valores, el crédito al sector privado no financiero, asi como el crédito a
los intermediarios financieros [Jiménez, 2012], incluso existen IFNB que presentan

indices de rentabilidad mas altos que la banca, como es el caso de las Sofomes.

Tabla 1. Segmentos de mercado para los intermediarios financieros en México

Intermediarios
Mercado Banca .
no bancarios
Mercado de derivados X
Mercado de Reportos X
valores Tenencia X X
Sector publico X
Sector privado
) . X X
Merc,ad.o de no financiero
crédito
Intermediarios
. . X X
financieros

Fuente: Jiménez, 2012.

I"l. Las Sofoles-Sofomes en el financiamiento

Las Sociedades Financieras de Objeto Mdltiple (Sofomes), son un ejemplo de las
transformaciones que ha registrado el sistema financiero mexicano, mas
concretamente, del papel que juegan los IFNB en el otorgamiento de crédito a
sectores altamente rentables. A pesar de su reciente constitucion, la expansién de
los IFNB ha sido extraordinaria, en particular en los sectores de crédito
hipotecario y al consumo, pero ello no les ha impedido incursionar en otros
sectores, como el crédito empresarial y para la compra de automéviles [Manrique,
2002].

Las Sofomes son sociedades anonimas facultadas por la Ley de Instituciones de
Crédito para captar recursos publicos a través de la colocacion de instrumentos
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, otorgar créditos,

celebrar arrendamiento y factoraje financiero, sustituyeron a las antiguas



Sociedades Financieras de Objeto limitado, las arrendadoras y a las empresas de

factoraje financiero.

Las Sofomes no requieren para conformarse de la autorizacion del gobierno
federal y hay de dos tipos: Reguladas y No reguladas por las autoridades
financieras. En el caso de las Sofomes que mantienen un vinculo patrimonial con
un banco o grupo financiero, estan reguladas por la Comision Nacional Bancaria y
de Valores y portaran las siglas ER (entidad regulada); de lo contrario, solo
informan de su existencia ante la Comision Nacional para la Proteccion y Defensa
de los Usuarios de Servicios Financieros (CONDUSEF), no tienen regulacion
alguna por autoridades financieras y llevaran la leyenda ENR (entidad no
regulada). La propuesta de su creacion menciona que, con base en que éstas no
captan depdsitos del publico ni estan conectadas al sistema de pagos, la figura
como entidad no regulada (ENR) era adecuada para las Sofomes que no tuvieran
vinculos con un banco o un grupo financiero. Las Sofomes ER tienen casi las
mismas regulaciones que un banco, las Sofomes ENR carecen en su totalidad de

regulacion financiera (Ver cuadro 2).

Cuadro 2. Diferencia de controles entre bancos, y Sofomes ERy ENR
Sofomes ER Sofomes ENR Bancos

x

Requerimientos de capitalizacion
Criterios contable CNBV

Administracion de riesgos

Provisionamiento de cartera

Diversificacién de riesgos

Coeficiente de liquidez

Revelacién de informacion

X| X[ X| X| X| X| X| X

Proceso crediticio

Seguro de deposito

X X| X| X| X| X| X| X| X

Coeficiente de liquidez

Fuente: Banco de México, 2013.



Asimismo, las Sofomes pueden constituir fideicomisos de garantia al ceder los
derechos de créditos con garantia hipotecaria a otro intermediario, sin necesidad
de notificacion al deudor, ni de escritura publica o inscripcién ante el Registro
Publico de la Propiedad correspondiente, segun lo establece el Codigo Civil
Federal y los Cadigos Civiles de los estados. Esto permite la venta de cartera

hipotecaria y el proceso de bursatilizacion de la misma.

Para el 2013, Banco de México consideraba la existencia de 25 Sofomes
reguladas, es decir con algun vinculo con banco o grupo financiero, para 2014,
Condusef reporta la existencia de mas de 4 500 Sofomes ENR, de las cuales sélo
36 estdn agrupadas en la Asociacion Mexicana de Financieras Especializadas
(AMFE) y reportan voluntariamente a su asociacion. Es decir que las Sofomes

ENR son las mas numerosas en el mercado.

Observar el comportamiento completo de las Sofomes resulta complicado porque
no existe obligacion de las ENR para brindar su informacion, se posee informacion
de las ER y de algunas que voluntariamente la proporcionan. Con todo se puede

tener un panorama de lo que ocurre con las Sofomes.

Grafica 4. Recursos de las Sofomes
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México



Grafica 5. Recursos de las sofomes
Participacién porcentual
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México

En los siete afios que llevan operando, la Sofomes registran mejores indices de
rentabilidad que la banca, en 2013, las Sofomes tuvieron 17.7% de indice de
rentabilidad, mientras que la banca tuvo 15.5% [Banco de México, 2013]. La
ganancia principal de las Sofomes proviene del crédito, ya que es la cartera de

crédito la principal fuente de recursos.

En cuanto a sus obligaciones, su principal acreedor es la banca, las Sofomes, de
esta manera, sélo estan redireccionando el crédito de la banca, aprovechando
como se ha sefalado teéricamente, las facilidades que tienen en la regulacion las
Sofomes. El crecimiento en el numero de Sofomes no reguladas ocurrido en los
altimos afos, ha propiciado la revision del marco regulatorio que les aplica como
parte de la iniciativa de reforma financiera enviada al Congreso. Las Sofomes con
vinculos patrimoniales con entidades reguladas deberian estar sujetas a una
regulacion semejante para evitar los posibles arbitrajes regulatorios [Banxico,
2013].



Como se menciond, las sofomes sustituirian a las empresas de factoraje, las
Sofoles y las arrendadoras financieras. En los noventa, las empresas de factoraje
y las arrendadoras acaparaban el financiamiento de intermediarios no bancarios,
las Sofoles tomaron esa participacion importante en los primeros afos del siglo
XXI, actualmente son las Sofomes quienes se convierten dia con dia en una de las
principales fuentes de financiamiento no bancario, fuera de los organismos

gubernamentales de crédito hipotecario.

Con lo que se cuenta de informacion se observa asi la importancia que toman las
Sofomes en nuestro pais, la cual se incrementa si se considera que lo reportado
son s6lo 61 Sofomes y que hay cerca de 4 500 ENR. El crecimiento del
financiamiento de las Sofomes es mayor, pero subterraneo por tratarse de
Sofomes ENR, prueba de ello es el incremento de activos las Sofomes no
reguladas comparadas con las reguladas, de 2012 a 2013 las Sofomes no
reguladas aumentaron sus activos en un 14.5% anual, siete veces mas que las

reguladas (2.1% anual).

En cuanto al destino de su financiamiento, éste se concentra en el crédito al
consumo, aunque se empieza a incrementar en ellas el financiamiento a la
vivienda. En nuestro pais, el crédito al consumo es caracterizado como un crédito
gue no se evalla adecuadamente para ser otorgado, por ello, la actuacién de las
Sofomes sugiere practicas riesgosas y de dudosa recuperacion. Banco de México
(2013) al percatarse de este comportamiento, menciona que la expansion del
crédito de las sofomes puede propiciar un endeudamiento excesivo de los hogares
y de las empresas, afectando asi no solo su cartera, sino también a otros
otorgantes de crédito, como la banca, quien ademas es su principal acreedor. En
busca que los intermediarios tengan mejor informacion para el debido analisis de
los riesgos, en la reforma financiera de 2013 se propuso que las Sofomes no
reguladas tengan la obligacion de proporcionar informacién sobre sus acreditados

a por lo menos una sociedad de informacién crediticia.
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V. A manera de conclusioén

En las teorias poskeynesianas se ha sefialado ya que los intermediarios
financieros no bancarios son una fuente de inestabilidad para el sistema en su
conjunto. Su existencia por si misma, forma parte de la creacidon de una nueva
estructura financiera a nivel mundial, nacida a raiz de los procesos de
desregulacion vy liberalizacién financiera de los 1980°’s y 1990’s alrededor del
mundo. En esta nueva estructura, el colchén de seguridad es practicamente
inexistente y las autoridades monetario financieras no tienen el suficiente poder de

contener una crisis, ni de dirigir adecuadamente a los intermediarios.

Los intermediarios financieros no bancarios son activos en la generacién de
fragilidad e inestabilidad financiera a nivel mundial. En América Latina y México,
se considera que aun no son un conflicto serio porque es la banca quien adn
domina el mercado, los activos y el financiamiento; sin embargo, todos coinciden
que su crecimiento es acelerado y potencialmente desestabilizador, ya que acttan
en mercados importantes como los de crédito y valores, coexistiendo con la

banca, realizando parte de sus funciones y con menor regulacion.

Las Sofomes, intermediarios financieros no bancarios en México, han mostrado un
dindmico crecimiento en los dltimos afios (2007-2014), centrando su
financiamiento en el consumo, obteniendo recursos principalmente de la banca y
tomando el lugar de intermediarios financieros importantes como las Sofoles, las
empresas de factoraje y las arrendadoras. Es importante advertir que de ambas
clases de Sofomes, reguladas y no reguladas, son las ENR quienes han
proliferado en el mercado, contando mas de 4 500 en el registro de CONDUSEF y
siendo solo una porcion pequeia de éstas quienes brinda su informacion al parejo
que las ER. Es decir, si parece dinamico el crecimiento reportado, en realidad éste

es mayor, pero subterrdneo por tratarse de ENR.



Por su contribucion al endeudamiento, sus altos indices de rentabilidad y sus
vinculos con la banca, es necesario que no se deje en total libertad a las Sofomes
ENR, no solo hay que solicitar su informacién, como sugiere la reforma financiera,
sino poner otro tipo de regulaciones que permitan un control mayor de las mismas
como control en el indice de capitalizacion, administracion de riesgos y control del

proceso crediticio.
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