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RESUMEN

El objetivo de la investigacion es disefiar un analisis financiero adecuado para las
SOCAPS de México que tome en cuenta que estas entidades tienen caracteristicas
particulares, con el fin de: contribuir a fortalecer sus operaciones, que sean sostenibles
financieramente y que logren su fin social; ademas de que examine sus principales areas
financieras. Las SOCAPS en México, entre otras cosas, contribuyen al desarrollo local y
promueven la inclusion financiera. Por ello, es necesario que cuenten con un analisis
financiero que examine sus principales areas financieras, que contemplen su contexto y
que sea adecuado a sus caracteristicas particulares. Es asi que, se propuso un analisis
financiero que analiza cuatro areas clave de las SOCAPS, por medio de once
indicadores. Este tiene ventajas sobre otras propuestas, porque se disefié especialmente
para las SOCAPS de México y se puede instrumentar con la informacion que las
SOCAPS dan a la CNBV. EI analisis financiero se aplicé a las 161 registradas en la
CNBV en el periodo de 2014 a 2020 con el fin de validar su aplicabilidad. Los
resultados se analizaron de tres formas, primero, se compararon las calificaciones de las
SOCAPS que mantuvieron su autorizacién para operar con las que lo perdieron, donde,
se encontrd que las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar, tienen en
promedio mayores calificaciones que el grupo de SOCAPS que perdieron su
autorizacion para operar; segundo, se realizé un andlisis temporal de tres afios, donde, se
compararon variables financieras, en el cual, se hallé que el andlisis financiero detecta
aquellas SOCAPS que tienen resultados netos negativos; v, tercero, se realizaron tres
modelos logit individual, donde se determind que entre mayor sea la calificacion de la
SOCAP, mayor sera su probabilidad de tener un resultado neto positivo. Se concluye
que se alcanzd el objetivo de la investigacion, ya que se disefid un anélisis financiero
que permite diagnosticar la fortaleza financiera de las SOCAPS con base en sus
principales areas financieras, tomando en cuenta sus caracteristicas especiales como su
dimensién social y su contexto.

(Palabras clave: cooperativas de ahorro préstamo; analisis financiero; sostenibilidad
financiera).



SUMMARY

The objective of the research is to design an adequate financial analysis applied to the
mexican SOCAPS that consider that these entities have particular characteristics, for
example: they have to contribute to strengthening their operations, they have to be
financially sustainable, and they have to achieve their social purpose; in addition to
examining your main financial areas. The SOCAPS in Mexico, between others,
contribute to local development and promote the financial inclusion. Therefore, it is
necessary that the SOCAPS have a financial analysis that examines their main financial
areas, that considers their context and be appropriate to their particular characteristics.
Thus, in this research, a financial analysis was proposed that analyzes four SOCAPS key
areas, through eleven indicators. The financial analysis has advantages over other
proposals, because it was specially designed for the SOCAPS of Mexico and can be
implemented with the information that the SOCAPS give to the CNBV. The financial
analysis was applied to 161 registered in CNBV, from 2014 to 2020, in order to validate
its applicability. The results were analyzed in three different ways: first, the SOCAPS
ratings that maintained their authorization to operate were compared with those that lost
it, here was found that those SOCAPS that maintained their authorization to operate
haved a higher average, ratings than those who lost their authorization to operate;
second, a temporal analysis of three years was carried out, here financial variables were
compared, it were found that the financial analysis detects those SOCAPS that have
negative net results; and, finally, third, an individual logit models were carried out, and
it was determined that those SOCAPS who have higher score have greater probability of
having a positive net result. It is concluded that the objective of the research was
achieved, since a financial analysis was designed that allows diagnosing the SOCAPS
financial strength based on their main financial areas, their special characteristics, like as
their social dimension and their context.

(Key words: loan savings cooperatives; financial analysis; financial sustainability)



DEDICATORIAS

A mi abuela Cecilia y mi padre José, que descansen en paz.



AGRADECIMIENTOS

Al Dr. Humberto Banda Ortiz. Director de tesis, gracias por su amistad, apoyo y su
guia, ya que, sin €l esta tesis no hubiera sido posible.

A la Dr. Michael Demmler, coordinador del doctorado en ciencias econémico
administrativas.

A mis sinodales: Dr. Felipe Abelardo Pérez Sosa, Dra. Graciela Lara, Dr. Martin
Vivanco Vargas y Dr. Leon Martin Cabello cervantes.

A mis profesores del doctorado.

A CONACYT. Por su apoyo para cursar el doctorado en ciencias econémico
administrativas.

Al personal administrativo del Posgrado de la Facultad de Contaduria vy

Administracion, de la Universidad Autdnoma de Querétaro.



INDICE

indice

indice de figuras

Indice de tablas

Abreviaturas

1. INTRODUCCION

1.1. Antecedentes

1.2. Problema de Investigacion

1.3. Justificacion del estudio

1.4. Relevancia

1.5. Pregunta de investigacion

1.6. Objetivo General

1.6.1. Objetivos especificos.

1.7. Hipotesis de la Investigacion

1.8. Disefio Metodoldgico de la Investigacion
2. EL SECTOR DE LA ECONOMIA SOCIAL Y LAS COOPERATIVAS

2.1. El sector de la economia social

2.1.1. Antecedentes del sector de la economia social.

2.2. El sector de la economia social y las cooperativas de ahorro y préstamo
2.3. Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préestamo (SOCAPS) en México
2.3.1. Evolucion y marco legal de las SOCAPS en México.

2.3.2. Clasificacion de las SOCAPS autorizadas para operar y sus

Pag.

Xii

XV

11
14
14
15
15
16
20

20

23
28
37
37

52



operaciones.

2.3.3. Fuentes de financiamiento de las SOCAPS.

2.3.4. Reforma financiera de las SOCAPS en México del afio 2014.

3. MARCO TEORICO

3.1. Gestion financiera

3.2. Gestion financiera en las SOCAPS

3.3. Andlisis financiero

3.4. Sostenibilidad financiera

3.5. Sostenibilidad financiera en las SOCAPS
3.6. Analisis financiero de la CNBV aplicable a la SOCAPS
3.7. Modelos y sistemas de gestion financiera
3.7.1. EI método CAMEL.

3.7.2. El sistema de monitoreo PERLAS.

3.7.3. El cuadro de mando financiero COLAC.
3.7.4. F-score de Piotroski.

3.7.5. Analisis NICAP.

4. PROPUESTA DE ANALISIS FINANCIERO APLICABLE A LAS

SOCAPS

4.1. Revision de los sistemas de gestion financiera y eleccion del F-score de

Piotroski

4.2. Adaptacidon del F-Score de Piotroski a las SOCAPS

4.3. Instrumento que conforma el analisis financiero para las SOCAPS

5. METODOLOGIA

Vi

55

58

61

61

70

73

80

85

90

92

97

105

111

114

119

126

126

129

138

151



5.1. Descripcion de la muestra de las SOCAPS de México

5.2. Instrumentos para analizar y validar los resultados de la aplicacion del
analisis financiero

5.2.1. Comparativa entre las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion
para operar y las que lo perdieron durante 2014 y 2020.

5.2.2. Analisis temporal de diferentes indicadores financieros de las
SOCAPS mexicanas de acuerdo con su calificacion del analisis financiero.
5.2.3. Modelo Logit para las calificaciones obtenidas del anélisis financiero.
6. RESULTADOS

6.1. Aplicacion del anélisis financiero

6.2. Resultados de la aplicacion del analisis financiero del periodo de 2014
a 2020

6.3. Analisis temporal de diferentes indicadores financieros

6.3.1. Analisis del afio 2018.

6.3.2. Analisis del afio 2019.

6.3.3. Analisis del afio 2020.

6.4. Estimacion de probabilidades del andlisis financiero por medio del
modelo logit

6.4.1. Estimacién del modelo logit para el afio 2018.

6.4.2. Estimacién del modelo logit para el afio 2019.

6.4.3. Estimacién del modelo logit para el afio 2020.

6.5. Discusion tedrica de los resultados

7. CONCLUSIONES

vii

153

155

156

157

159

164

164

171

184

186

193

201

210

210

215

220

226

239



REFERENCIAS 248

Anexos 277

viil



Fig.

10

11

12

13

14

INDICE DE FIGURAS

Elementos que se consultaron y utilizaron para el desarrollo del analisis
financiero.

Procedimiento empleado para desarrollar el andlisis financiero.
Elementos que conforman el anélisis financiero.

Descripcion del anélisis financiero propuesto para las SOCAPS de
México.

Areas de analisis de las SOCAPS del analisis financiero propuesto.
Evaluacion financiera hecha por el andlisis financiero propuesto.
Procedimiento para la aplicacion del analisis financiero.

Estructura del informe final de la aplicacion del andlisis financiero.

Tabla de los resultados del analisis financiero propuesto.

Anédlisis financiero que se hara a las SOCAPS de México usando el
anlisis financiero que contempla su dimension social.

Anédlisis que se haran de los resultados obtenidos de la aplicacion del
andlisis financiero a las SOCAPS de México para el periodo de 2014 a
2020.

Tabla de los resultados de la aplicacion del andlisis financiero propuesto
a una SOCAP para el afio 2020.

Numero de SOCAPS calificadas por afio por medio del analisis
financiero del periodo de 2014 a 2020 (afio base 2013).

SOCAPS clasificadas de acuerdo con su calificacion obtenida en el

Pag.

128

128
130

143
144
145
146
147
148

153

156

167

171

174



15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

andlisis financiero.

Medidas de tendencia central de las calificaciones del grupo de SOCAPS
gue mantuvieron su autorizacién para operar y del grupo que perdio su
autorizacion.

Calificaciones promedio de los indicadores del analisis financiero
propuesto para las SOCAPS

SOCAPS clasificadas acorde con su puntaje del anlisis financiero.
Valores promedio de las variables financieras cartera de crédito vigente y
cartera de crédito vencida del afio 2018 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras ingresos por intereses y
resultado neto del afio 2018 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y
NICAP del afio 2018 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y
namero de socios total del afio 2018 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, cartera de crédito vigente
y cartera de crédito vencida del afio 2019 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, ingresos por intereses y
resultado neto del afio 2019 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y
NICAP del afio 2019 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y

ndmero de socios total del afio 2019 de las SOCAPS.

175

182

185

186

188

190

192

194

196

198

200



26

27

28

29

30

31

32

Valores promedio de las variables financieras, cartera de crédito vigente
y cartera de crédito vencida del afio 2020 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, ingresos por intereses y
resultado neto del afio 2020 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y
NICAP del afio 2020 de las SOCAPS.

Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y
namero de socios total del afio 2020 de las SOCAPS.

Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto
positivo de acuerdo con su calificacion para el afio 2018.

Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto
positivo de acuerdo con su calificacion para el afio 2019.

Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto

positivo de acuerdo con su calificacion para el afio 2020.

Xi

202

204

206

208

213

218

224



INDICE DE TABLAS
Tabla Pag.

1 Principios cooperativos promovidos por la Alianza Cooperativa 31
Internacional (ACI).
2 Valores cooperativos promovidos por la Alianza Cooperativa 32

Internacional (ACI).

3 Antecedentes y fechas importantes de la regulacién de las SOCAPS. 49
4 Clasificacion de las SOCAPS. 53
5 Técnicas e instrumentos de andlisis financiero 77
6 Razones financieras publicadas por la CNBV. 91
7 Principales sistemas de gestion y analisis financiero para las 94

cooperativas.
8 Calificaciones y su significado de acuerdo con el puntaje conseguido 104
por la institucion.
9 Areas clave del sistema de monitoreo PERLAS. 107
10 Reglas de decision y andlisis de cada una las &reas del sistema de 108
monitoreo PERLAS.
11 Cuadro de mando financiero COLAC (propuesta realizada por la 113
COLAC).
12 Los nueve indicadores del F-score de Piotroski. 117
13 Categorias en que la CNBV divide a las SOCAPS de los cuatro niveles. 122
14 Medidas preventivas aplicables a las SOCAPS con base en el NICAP. 124
15 Adaptacién de los indicadores del F-score de Piotroski a las SOCAPS 133

(para analisis anual).

Xii



16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

27

Areas de andlisis e indicadores de la adaptacion del F-score de Piotroski
y las variables afiadidas.

Instrumentos estadisticos usados para comparar los grupos de SOCAPS.
Variables que se compararan entre los grupos acordes con su
calificacion del analisis financiero para los afios 2018, 2019 y 2020.
Descripcion del modelo logit.

Célculo de los once indicadores de la SOCAP evaluada para el afio
2020.

Clasificacion de las SOCAPS de acuerdo con su calificacion en el
andlisis financiero.

Medidas de dispersion de las calificaciones del grupo de SOCAPS que
mantuvieron su autorizacion para operar y del grupo que perdio su
autorizacion.

Calificacion promedio que obtuvieron las SOCAPS analizadas en el
periodo de 2014 a 2020.

Resultados del modelo logit individual de maxima verisimilitud para el
afio 2018.

Razén de maxima verisimilitud, pseudo R? y la R? Mcfadden del
modelo logit del afio 2018.

Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de
acuerdo con la calificacion que obtuvo al analizarla con el analisis
financiero para el afio 2018.

Resultados del modelo logit individual de méxima verisimilitud para el

Xiii

141

157

158

160

165

172

178

180

210

211

212

215



28

29

30

31

32

afno 2019.

Razon de méxima verisimilitud, pseudo r? y la r? Mcfadden del
modelo logit del afio 2019.

Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de
acuerdo con la calificacion que obtuvo al analizarla con el analisis
financiero para el afio 2019.

Resultados del modelo logit individual de maxima verisimilitud para el
afio 2020.

Razon de méxima verisimilitud, pseudo r? y la r? Mcfadden del
modelo logit del afio 2020.

Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de
acuerdo con la calificacion que obtuvo al analizarla con el analisis

financiero para el afio 2020.

Xiv

216

217

220

221

222



Abreviatura
SOCAPS

LRASCAP

LGSC
CNBV
CAMEL
PERLAS

ACI
COLAC
CUNA
WOCCU

Ley FIPAGO

LACP
BANSEFI
PAHNAL

CONCAMEX

ABREVIATURAS

Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamos o Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Credito.

Ley para Regular las Actividades de las Sociedades Cooperativas de
Ahorro y Préstamo.

Ley General de Sociedades Cooperativas.

Comision Nacional Bancaria y de Valores.

Capital, Assets quality, Managament, Earnings, Liquidity

Proteccion (P), Estructura financiera eficaz (E), Tasas de rendimiento y
costos (R), Liquides (L), Calidad de activos (A) y Sefales de
crecimiento (S).

Alianza Cooperativa Internacional.

Confederacion Latinoamérica de Cooperativas de Ahorro y Crédito.
Credit Union National Asociation.

World Council of Credit Unions (Consejo Mundial de Cooperativas de
Ahorro y Credito).

Ley que crea el fideicomiso que administrard el Fondo para el
Fortalecimiento de Sociedades y Cooperativas de Ahorro y Préstamo y
de Apoyo a sus Ahorradores.

Ley de Ahorro y Crédito Popular.

Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financiero.

Patronato del Ahorro Nacional.

Confederacion de Cooperativas de Ahorro y Préstamo de México.

XV



1. INTRODUCCION
1.1. Antecedentes

Las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo (SOCAPS), pertenecen al
sector de la economia social, por lo cual, son instituciones que tienen como principal
objeto un fin social; lo que implica que se organicen de manera diferente a otras
instituciones financieras, como por ejemplo los bancos (Espelt y Fransualdo, 2018; Lara
et al., 2017; Izquierdo, 2015, 2016).

Cabe mencionar que, el término economia social se emplea, normalmente, para
referirse a aquellos organismos e instituciones que no pertenecen al sector privado
tradicional de la economia o al sector publico. Ademas de que son organismos que
tienen un fin social y que se organizan de manera diferente a las instituciones publicas y
privadas tradicionales, tal y como lo plantean los estudios presentados por Diaz y
Marcuello, (2010); Martinez, (2013, 2015); Pérez de Mendiguren, (2009); entre otros.

Entre las caracteristicas particulares que tienen las SOCAPS en México se
encuentran que estan reguladas por leyes especificas para su area de influencia y que
conducen sus actividades basadas en los principios cooperativos, los cuales son
planteados y promovidos por la Alianza Cooperativa Internacional (ACI) (Lara et al.,
2017; Zubiaurre et al., 2016; Conde, 2016).

La ACI plantea que las instituciones cooperativas, como es el caso de las
SOCAPS, deben de organizarse basandose en los principios cooperativos, como lo son
la adhesién libre y voluntaria y el control democréatico de sus miembros (Bardswick et

al., 2017; Andrews, 2015; Segui-Mas y Server, 2010).



1.2. Problema de Investigacion

Que las instituciones cooperativas en general, y las SOCAPS en lo particular,
tengan su propia legislacion y se organicen de acuerdo con los principios cooperativos,
conlleva a que se enfrenten a distintas problematicas, entre las cuales una de las
principales es que tienen restricciones en sus fuentes de financiamiento; en la forma en
que administran sus recursos; y en las operaciones que pueden realizar (Afiorve et al.,
2018; Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015).

Otra problematica a la que se enfrentan las SOCAPS por sus caracteristicas
intrinsecas es su dualidad, la cual surge porque tienen una dimension econdémica al ser
una institucion que realiza operaciones financieras, pero al mismo tiempo por ser un
organismo cooperativo, tienen una dimension social (Lara et al., 2017; Barba y
Gavildnez, 2016; Melian et al., 2010).

La dualidad a la que se enfrentan las SOCAPS provoca que tengan el dilema de
armonizar sus objetivos financieros y empresariales con su fin social, sin embargo, cabe
recalcar que el medio para alcanzar el fin social se fundamenta en sus objetivos
economicos (Lara et al., 2017; Barba y Gavilanez, 2016; Altamirano et al., 2018).

Asimismo, y como ya se menciono anteriormente, las SOCAPS tienen un marco
legal propio especifico, el cual limita sus operaciones y las pone en desventaja frente a
otras instituciones financieras, como por ejemplo los bancos. Esto se debe a que los
gobiernos de los paises donde operan, como es el caso de México, reconocen las
caracteristicas especiales que poseen al fundamentar su existencia en los principios y
valores cooperativos, lo que conlleva a que tengan condiciones especiales en su

operacion (Torres y Cano, 2019; Afiorve et al., 2018; Lopez y Quimbayo, 2018).



Ademaés, que las SOCAPS se organicen de acuerdo con los principios
cooperativos, complican su gestion y evaluacién financiera. Lo que a su vez dificulta el
trabajo de los administradores y las autoridades que las supervisan, ya que complica la
gestion, la administracion, la toma de decisiones, la planeacion y el desarrollo de
politicas publicas y leyes para apoyar a este tipo de instituciones financieras (Pozuelo et
al., 2012; Altamirano et al., 2018; Cabaleiro e Iglesias, 2016).

Por lo que respecta a los inconvenientes que se presentan cuando Se quiere
realizar un analisis financiero en las SOCAPS, basta mencionar que no se puede realizar
un analisis que Unicamente contemple las utilidades y/o los beneficios econdémicos, tal y
como se realiza en algunas instituciones financieras privadas; sino que en las SOCAPS
se deben de analizar la interaccién y codependencia entre sus beneficios econémicos con
su fin social, en los cuales se fundamenta su existencia (Belmonte y Plaza, 2008; Garcia-
Gutiérrez, 2000; Montegut et al., 2002).

Asimismo, derivado de las caracteristicas especiales de las SOCAPS, es
complicado el uso de medidas, instrumentos y estrategias, de gestion y analisis
financieros tradicionales, debido a que estos fueron disefiados para las empresas publicas
y privadas que no tienen la dualidad de las SOCAPS (Sabaté et al., 2000; Gomez-Limén
et al., 2003; Sequi-Mas y Server, 2010).

Lo expresado en el parrafo anterior, implica que existen diferencias significativas
entre las SOCAPS vy las empresas financieras tradicionales publicas y privadas, como
por ejemplo en el tema de los clientes y la representatividad, ya que mientras en las
cooperativas cada socio tiene un voto; en las empresas privadas esto responde a la
cantidad aportada al capital social. No obstante, las SOCAPS utilizan las técnicas

tradicionales de analisis financiero, debido a la falta de instrumentos y técnicas de

3



andlisis especifico aplicables a este tipo de instituciones (Lara et al., 2017; Segui-Mas y
Server, 2010; Gomez-Limén et al., 2003).

Cabe resaltar que las SOCAPS pueden potencializar su desempefio financiero
basdndose en el uso de herramientas, instrumentos o estrategias, de gestion y analisis
financieros que sean acordes con la dualidad que presentan, ya que esto les permitiria
fortalecer sus operaciones, hacerlas més sostenibles y lograr su fin social (Altamirano et
al., 2018; Jacome et al., 2020; Diaz-Pefia, 2019).

Hay que mencionar que existen diferentes investigaciones recientes (Altamirano
et al., 2018; Ruiz, 2018; Diaz-Pefia, 2019; Jacome et al., 2020), que indican que dichas
estrategias, de gestion y andlisis financiero, deben de tomar en consideracion tanto el fin
social como el econémico, de tal manera que haya una armonia entre los objetivos
sociales y empresariales.

Por lo cual, ante la necesidad de dotar de instrumentos de gestion y andlisis
financieros a las cooperativas acorde a sus caracteristicas especiales, que les permita una
correcta toma decisiones y realizar un buen diagnostico financiero, se han realizado
distintas propuestas, entre ellos estan los modelos: Capital, Asset Quality, Management,
Earnings y Liquidity (CAMEL), el cuadro de mando financiero COLAC vy el sistema de
monitoreo PERLAS (Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Sin embargo, estas propuestas siguen presentando algunas limitaciones para
capturar completamente la realidad de las cooperativas y su contexto, debido, en parte, a
que fueron elaboradas para que funcionen en todo tipo de sociedades cooperativas, dicho
de otra forma, no se disefiaron especialmente para las SOCAPS (Altamirano et al., 2018;

Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).



Algunos de los aspectos que no toman en consideracion estos modelos, son: la
productividad, el alcance, la profundidad y la competitividad de los activos. Estos
aspectos son relevantes para las cooperativas por dos razones: la cantidad de socios de
este tipo de instituciones y los servicios que ofrecen (Altamirano et al., 2018;
Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020; De Séarraga, 2002).

Por lo que respecta a México, hay SOCAPS que tienen caracteristicas especiales
y que han afrontado crisis tanto por cuestiones sanitarias como por cuestiones
financieras. Las SOCAPS, al igual que otras instituciones cooperativas financieras a
nivel mundial, conducen sus actividades basandose en los principios cooperativos,
tienen un fin social y una ley especial que las regula (Lara et al., 2017; lzquierdo, 2015,
2016; Anorve et al., 2018).

Las SOCAPS en México se rigen por la Ley para Regular las Actividades de las
Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (LRASCAP). Esta ley regula a las
SOCAPS en concordancia con la Ley General de Sociedades Cooperativas (LGSC) v, la
autoridad que las supervisa es la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)
(Torres y Cano, 2019; Lara, 2018 a b ¢; Conde, 2016).

Debido a que las SOCAPS tienen una regulacion especial, y que rigen sus
operaciones basadas en los principios cooperativos, tienen restricciones legales y
operativas, como por ejemplo en sus fuentes de financiamiento y en la forma en que se
administran y operan. No obstante, las SOCAPS tienen la obligacion de optimizar el uso
de sus recursos financieros disponibles, con la finalidad de tener una operacion mas
eficiente y garantizar su sostenibilidad financiera, con la cual, puedan alcanzar su fin

social (Lara et al., 2017; Afiorve et al., 2018; Izquierdo, 2015, 2016).



Cabe mencionar que ademéas de los impactos negativos que han tenido las
SOCAPS en México por cuestiones ajenas a su operacion, como puede ser la crisis de
las hipotecas y la crisis sanitaria del COVID-19, también se han enfrentado a problemas
derivados de su misma operacion, como por ejemplo problemas de liquidez y solvencia,
derivados de las malas practicas y la mala toma de decisiones por parte de sus
administradores (Rojas, 2012; Figueroa y Magaria, 2018).

Un ejemplo de los problemas financieros que han tenido las SOCAPS en México
es el que se presentd en el afio 2000, donde algunas de estas instituciones se enfrentaron
con problemas de solvencia y liquidez, derivados por una ineficiente regulacion de sus
actividades que tenian en esos afios. Otro ejemplo es la crisis de las SOCAPS ocurrida
en 2014, en la cual més de quince mil socios perdieron sus ahorros en el estado de
Oaxaca (Rojas, 2012; Figueroa y Magafia, 2018).

Con la finalidad de evitar, en la medida de lo posible, los problemas financieros
que tienen las SOCAPS, el gobierno de México ha implementado mayores regulaciones,
como lo es la Ley que crea el fideicomiso que administrara el Fondo para el
Fortalecimiento de Sociedades y Cooperativas de Ahorro y Préstamo y de Apoyo a sus
Ahorradores (FIPAGO), la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP) y la reforma de la
LRASCAP con el objeto de armonizarla con la Ley FIPAGO en el afio 2014 (Rojas,
2012; Figueroa y Magaria, 2018; Cruz y Pérez, 2020 a).

El marco legal que regula la actuacion de las SOCAPS en México tiene entre sus
objetivos que estas instituciones tengan un adecuado desempefio empresarial, de tal
forma que estén en la posibilidad de alcanzar su fin social, tener una sostenibilidad
financiera y proteger los recursos de los socios que las integran, lo que implica que se

deben de desarrollar instrumentos de gestion y analisis financieros adecuados a sus
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caracteristicas particulares (Lara et al., 2017; Belmonte y Plaza, 2008; Afiorve et al.,
2018).

Hay que resaltar que la CNBYV desarroll6 un indicador financiero llamado Nivel
de Capitalizacion (NICAP), el cual, utiliza para evaluar y supervisar a las SOCAPS. El
NICAP tiene como finalidad evaluar financieramente a las SOCAPS atendiendo a sus
particularidades. Sin embargo, el NICAP solo toma en consideracion dos variables, que
son: el capital neto y el requerimiento total de capital por riesgo, por lo cual, esta
limitado para realizar un diagndstico financiero preciso porque excluye otras variables
que son relevantes para monitorear el desempefio financiero de las SOCAPS (CNBYV,
2021 a).

Cabe sefialar que, de acuerdo con lo planteado por autores como Zubiaurre, et al.,
(2016), Lara et al., (2017) y Aforve et al., (2018), las SOCAPS de México son un
importante mecanismo para reducir la pobreza, incentivar el desarrollo local y fomentar
la inclusion financiera entre los sectores mas desfavorecidos de la poblacion, debido a
que tienen un fin social y a que atienden a los sectores mas vulnerables de la sociedad,
los cuales tradicionalmente no han sido atendidos por las instituciones financieras
formales. Es por ello que se requiere asegurar su sostenibilidad financiera y fortalecer
sus operaciones para que estén en la capacidad de cumplir con su fin social. Para lo cual,
se necesita dotar a las SOCAPS de México de un analisis financiero que asegure su auto
continuidad.

No obstante, las SOCAPS en México, por sus propias caracteristicas y por la
legislacién que las rige, se enfrentan a diversos obstaculos que limitan sus operaciones,
como por ejemplo las dificultades que tienen para ampliar la aportacion de los socios en

caso de que lo requieran. Es por ello que los analisis financieros que se apliquen a las



SOCAPS deben de considerar las particularidades de este tipo de instituciones, como es
su realidad dual, es decir, su fin social y econémico (Jacome et al., 2020; Lara y Rico,
2011; CNBV, 2021 a).

Los modelos propuestos de analisis financieros que se tienen en la actualidad-
tales como CAMEL, COLAC y PERLAS- no realizan una evaluacion completa e
integral de las SOCAPS. Es mas, algunos modelos se basan en modelos de analisis
financiero tradicional, los cuales fueron disefiados para otros tipos de instituciones y
unicamente fueron adaptados a las condiciones de las SOCAPS, lo que limita su utilidad
para fortalecer sus operaciones, que logren su sostenibilidad financiera y alcancen su fin
social (Altamirano et al., 2018; Istillarte et al., 2008; Sanchis y Campos, 2007).

A lo que se debe agregar que no todas las SOCAPS de México tienen el mismo
tamafio y nivel de profesionalizacion, es decir, existe una gran heterogeneidad, ya que
hay SOCAPS de tamafios pequefios, con pocos recursos econémicos y con personal
poco calificado; y SOCAPS grandes que operan en varios Estados, con una gran
cantidad de recursos econdémicos y con personal altamente calificado (Cobian y Campos,
2020; Lara y Hurtado, 2019; Salgado, 2017).

Esta situacion hace que sea complicado el uso y aplicacion de los modelos de
analisis financieros que se han propuesto para este tipo de instituciones, como el sistema
de monitoreo PERLAS, el cual, requiere: capacitacion por parte del WOCUU; que se
destinen recursos monetarios y de tiempo para su instrumentacién; personal y procesos
altamente calificados; y, que se tenga un registro exhaustivo de distintas variables para
poder alimentar todos los indicadores requeridos por el PERLAS. De esta manera,
debido a la gran heterogeneidad de las SOCAPS, no todas tienen los elementos

necesarios para instrumentar el PERLAS, lo cual, ejemplifica los problemas que se
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tienen al momento de querer usar los modelos propuestos de andlisis financieros en las

SOCAPS de México (Richardson, 2009; Barba y Gavilanez, 2016; Jacome et al., 2020).

1.3. Justificacion del estudio

Resulta relevante que las SOCAPS de Mexico logren su sostenibilidad financiera
con la finalidad de que fortalezcan sus operaciones, logren su fin social, aseguren su
continuidad en el mercado y satisfagan una necesidad que tiene la poblacién que no ha
sido atendida por las instituciones financieras tradicionales, debido a que estaran en la
posibilidad de ayudar a mas personas, ampliar sus servicios, tener un mayor impacto
social y asegurar los ahorros de sus socios.

También, como se menciond anteriormente, las SOCAPS son un medio para
reducir la pobreza, incentivar el desarrollo local y promover la inclusion financiera
(Zubiaurre, et al., 2016; Gonzélez y Lamorou, 2016; Masa et al., 2016). Adicionalmente,
las SOCAPS de México resultan ser un instrumento relevante entre la poblacion, ya que
promueven la creacion de oportunidades, incentivan la economia y promueven el acceso
a los servicios financieros.

Asi mismo, las SOCAPS que logren una sostenibilidad financiera y que tengan
un buen gobierno corporativo ofreceran a sus socios la seguridad de que sus depdsitos y
ahorros les sean devueltos. Asimismo, la sostenibilidad financiera reduce el riesgo de las
SOCAPS ante las perturbaciones del mercado y favorece la creacion de diversos
productos y servicios que sean de calidad y que estén disefiados basados en las
necesidades y caracteristicas de sus socios, de tal forma que resulte favorable su

contratacion (Chamu y Torres, 2018; Torres y Villasefior, 2017; Lara et al., 2017).



Es asi que, ante la necesidad de que las sociedades cooperativas como las
SOCAPS cuenten con un andlisis financiero que integre variables sociales que ayude a
fortalecer sus operaciones, logren su sostenibilidad financiera y alcancen su fin social.
Surge este estudio, el cual, contribuye proponiendo un analisis financiero que examine
las principales éareas financieras de las SOCAPS y que integre variables sociales,
adecuado a las caracteristicas particulares de las SOCAPS de México.

Este instrumento se separa de algunas propuestas ya hechas, debido a que toma
en cuenta la realidad en la que se desempefian las SOCAPS en México. Lo cual, hace
que las herramientas que se plantean en esta investigacion sean distintas de otras
propuestas, las cuales, fueron formuladas para todo tipo de sociedades cooperativas de
todo el mundo, sin tomar en consideracion el contexto en él se desenvuelven las
cooperativas o el &rea al que se dedican. También, la investigacion aportara nuevas
herramientas de analisis financiero que integre variables sociales que se pueden adaptar
a paises que tengan un entorno similar a México.

También, esta propuesta de andlisis financiero, por sus caracteristicas, la podran
aplicar todo tipo de SOCAPS, es decir, sin importar su tamafio, la cantidad de recursos
econdmicos que tengan y el nivel de capacitacién de su personal. De igual manera, al
basarse en la informacion que las SOCAPS reportan a la CNBV (2021 a b c), lo podran
aplicar todas las SOCAPS de México, ya que uno de los problemas es que no hay
suficiente informacion de las SOCAPS para aplicar otros sistemas de analisis y gestion
financiera como es el caso del PERLAS.

Otra aportacion de la propuesta de analisis financiero y que la separa de otras, es
que, para su aplicacién, no requiere: tomar cursos exhaustivos que implique un costo

econdmico para las SOCAPS (no todas las SOCAPS disponen de recursos econémicos

10



para este tipo de actividades); generar nueva informacion financiera, debido a que solo
se requiere la que pide la CNBV (2021 a b c); e, instrumentar nuevos procesos.

Asimismo, aportard informacion cientifica de cdémo desarrollar un analisis
financiero que integre variables sociales a cooperativas dedicadas al ahorro y préstamos
en otros paises que tengan un contexto como México. Asi como, mostrara con evidencia
cientifica que tipo de indicadores o variables son los més representativos para evaluar la
dimension econdémica y social de este tipo de cooperativas; y, cémo los andlisis
financieros con variables sociales ayudan a las cooperativas de ahorro y préstamos como
las SOCAPS a conseguir su sostenibilidad financiera, fortalecer sus operaciones y lograr
su fin social.

También, la investigacion contribuird en la toma de decisiones de los
administradores de las SOCAPS dandoles herramientas; aportara nueva evidencia a la
discusion cientifica acerca de la formulacion de anélisis financiero que integre variables
sociales en las cooperativas de ahorro y préstamos; dard informacién a los
investigadores de este tipo de cooperativas; y, las autoridades que supervisan a las
SOCAPS tendran mecanismos para supervisar el desempefio econémico y social de las
SOCAPS vy se les brindara informacion, para que, con base en ella, puedan tomar

decisiones y, generar propuestas o crear politicas que apoyen a las SOCAPS de México.

1.4. Relevancia

Cabe mencionar que la relevancia de las SOCAPS en México como instituciones
promotoras del desarrollo econémico quedo manifestada en la reforma financiera de
2014. En dicha reforma, el gobierno de México optd por emplear a las SOCAPS como

un medio para ampliar la disponibilidad de los microcréditos y facilitar el acceso a estos,
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para lo cual tuvo que reformar a la LRASCAP (Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y
Pérez, 2020 a).

Ademaés, mediante la reforma a la LRASCAP se buscd que las SOCAPS
ampliaran los servicios que ofrecian, para lo cual se aprob6 que pudieran cobrar
comisiones al momento de realizar operaciones a su nombre o a nombre de las
sociedades y se sefialaron los limites en los cuales los comisionistas y terceros pueden
actuar en representacion de estas instituciones. Asimismo, se le dieron facultades a la
CNBV para poder suspender parcial o total y temporal o definitivamente a los
prestadores de dichos servicios o comisionistas (Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y
Pérez, 2020 a).

Una de las formas en que las SOCAPS pueden asegurar su sostenibilidad
financiera, es mediante la creacion de instrumentos, herramientas, métodos o estrategias
de gestion y analisis financiero que permitan a los socios, administradores y directivos
realizar un analisis y diagndstico financiero que capturé y armonizase sus objetivos
financieros y empresariales con su fin social (Altamirano et al., 2018; Segui-Mas y
Server, 2010; Gémez-Limdn et al., 2003).

Dichas herramientas deberan hacer posible que se canalicen y administren los
recursos de la SOCAP de mejor manera; detectar deficiencias; desarrollar politicas
publicas que fortalezcan este sector; tomar decisiones correctas; y monitorear de manera
precisa el desempefio econdmico y social de estas instituciones (Sanchis y Campos,
2007; Altamirano et al., 2018; Sabaté et al., 2000).

El analisis financiero propuesto toma relevancia porque ayudara a proteger los
ahorros de los socios de las SOCAPS, los cuales, pertenecen principalmente a la parte de

la sociedad que menos recursos tiene y que no es atendido por otros tipos de
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instituciones financieras. Esto porque los administradores de las SOCAPS contaran con
una herramienta que les permite monitorear areas claves de las SOCAPS y tomar
decisiones que permitan conseguir su sostenibilidad financiera, fortalecer sus
operaciones y que logren su fin social. Adicionalmente, tendrdn un instrumento de
andlisis financiero que no requiere mayores costos econdmicos, Nuevos Procesos,
generar nueva informacion, personal altamente capacitado, que el personal tome cursos
0 pagar a alguna institucién para su uso.

Asimismo, las autoridades correspondientes podran proteger los ahorros de los
socios, ya que tendran un instrumento que les permitira evaluar la fortaleza financiera de
las SOCAPS. Con la cual, podran detectar aquellas SOCAPS donde los ahorros de los
socios estén en riesgo y asi, puedan intervenir en beneficio de los socios aplicando
medidas preventivas o correctivas. Adicionalmente, podran desarrollar politicas que
contribuyan a fortalecer el sector de las SOCAPS, con la informacion proporcionada en
esta investigacion.

También, los socios podran proteger sus ahorros, debido a que contaran con una
calificacion que refleja la fortaleza financiera de las SOCAPS y que es de facil
comprension. De esta forma, en las asambleas de socios, estos podran participar en la
toma de decisiones, ya que estardn mejor informados de la situacion financiera de la
SOCAP vy asi, podran proponer acciones que ayuden a que la SOCAP consiga su
sostenibilidad financiera, fortalezca sus operaciones y logren su fin social, y asi protejan

sus ahorros.
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1.5. Pregunta de investigacion

Por los motivos expuestos anteriormente, y, debido a la relevancia de las
SOCAPS como mecanismo para la reduccion de la pobreza, se propone la siguiente
pregunta de investigacion.

¢Qué elementos debe de contener un analisis financiero que permita a las
SOCAPS fortalecer sus operaciones, hacerlas méas sostenibles financieramente a fin de
que logren su fin social, tomando en consideracién las caracteristicas particulares que

tienen estas entidades?

1.6. Objetivo General

Es asi que, con base en la pregunta de investigacion, y, por la relevancia de las
SOCAPS derivada de sus particularidades, se proponen los siguientes objetivos
generales de la investigacion.

e Disefiar un andlisis financiero adecuado para las SOCAPS de México que tome
en cuenta que estas entidades tienen caracteristicas particulares, con el fin de:
contribuir a fortalecer sus operaciones, que sean sostenibles financieramente y
que logren su fin social.

eDiseflar un adecuado andlisis financiero que permita reflejar el estado
financiero de las SOCAPS que contemple sus caracteristicas particulares y que
examine sus principales areas financieras que son: la rentabilidad; el

apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia.
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1.6.1. Objetivos especificos. Con base en el objetivo principal de la
investigacién, y, con el fin de alcanzarlo, se plantean los siguientes objetivos
especificos.

e Desarrollar un andlisis financiero adecuado a las caracteristicas particulares de

las SOCAPS de México.
e Disefiar un andlisis financiero que permita conocer el estado financiero de las
SOCAPS de México.

e Establecer el impacto que tiene el analisis financiero para las SOCAPS de
México en sus operaciones.

e Evidenciar que el andlisis financiero contribuye a la sostenibilidad financiera de

las SOCAPS de México.

1.7. Hipotesis de la Investigacion
De acuerdo con el objetivo principal y los objetivos especificos, se plantea la
siguiente hipotesis de la investigacion.
ePara que las SOCAPS fortalezcan sus operaciones, sean mas sostenibles
financieramente y logren su fin social, es necesario que cuenten con un
adecuado analisis financiero que tome en cuenta que estas entidades tienen
caracteristicas particulares.
e Un adecuado analisis financiero que permita reflejar el estado financiero de las
SOCAPS, debe contemplar sus caracteristicas particulares y examinar las
principales areas financieras que son: la rentabilidad; el apalancamiento,

liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia.
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1.8. Disefio Metodoldgico de la Investigacion

Para desarrollar la propuesta de analisis financiero que se aplicaré a las SOCAPS
en México se emplearan herramientas estadisticas, econométricas y matematicas, para
analizar las variables numéricas y determinar la relacion entre las variables, las cuales,
son indicadores de interés.

Ademas, para el desarrollo del andlisis financiero que se aplicara a las SOCAPS
en México se recopild, procesé y analizé informacion cuantitativa para establecer la
relacion entre las variables que son el objeto de andlisis. Dicha informacion se obtuvo de
los datos financieros y operativos de las SOCAPS que publica la CNBV (2021 a b c).

Asi mismo, para desarrollar la propuesta de andlisis financiero que se aplicara a
las SOCAPS en México se revisaron las leyes que las regulan, tales como la LRASCAP
(2021) y la LGSC (2021). También, se revisaron las herramientas financieras que utiliza
la CNBV (2021 a b c) para supervisar a las SOCAPS y los principios y valores
cooperativos en los que las SOCAPS se basan para conducir sus operaciones y que son
promovidos por la ACI (Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015).

Adicionalmente, se realiz6 la revisién y el analisis de los sistemas de gestion y
analisis financieros que se han disefiado y propuesto para las sociedades cooperativas de
ahorro y préstamos, como el PERLAS (Altamirano et al., 2018), los modelos de balance
social y balance social cooperativo que se han propuesto y emplean en las cooperativas
como el de la OIT y el modelo de balance social cooperativo integral (Fernandez et al.,
2018; Lilian, 2016; OIT, 2001).

La propuesta de analisis financiero que se aplicara a las SOCAPS en México se
basa en el F-score propuesto por Piotroski (2000). Con el cual, se desarrolld la

herramienta que examinara la dimension econdmica de la SOCAPS. Cabe mencionar
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que el F-score de Piotroski es un sistema cuantitativo, el cual, analiza nueve variables
financieras usando herramientas estadisticas y matematicas.

Se opto6 porque la propuesta de analisis financiero que se aplicara a las SOCAPS
en México, tuviera como fundamento el F-score propuesto por Piotroski (2000), debido
a que es un indicador de facil comprension y aplicacion, que permite medir el nivel de
fortaleza financiera de una organizacion, lo que provoca que sea una importante
herramienta que al adaptarse al contexto que enfrentan las SOCAPS, permite realizar un
diagnostico financiero preciso y se pueda evaluar a las SOCAPS mexicanas en todos los
niveles de supervision (Piotroski, 2000; Eremenko, 2017; Jiang et al., 2020).

El andlisis financiero propuesto evaluard la dimension econémica de las
SOCAPS, mediante una calificacion que reflejara la fortaleza de las operaciones de la
SOCAP, de tal forma que entre mas alta sea la calificacion que obtenga la SOCAP en el
analisis financiero que se propondrd, més alta sera su fortaleza financiera y viceversa.

Para sustentar la validez de las variables, que conforman la propuesta de anélisis
financiero que se aplicara a las SOCAPS en México, se examinaron los resultados de la
aplicacion de la propuesta, por medio de estadistica descriptiva y con modelos
econométricos.

Por lo que respecta a los modelos econométricos, para determinar la efectividad
de las calificaciones obtenidas por medio del analisis financiero propuesto, se usaron
modelos logits, con la finalidad de calcular la probabilidad de que las SOCAPS de
México que tuvieron calificaciones altas mantengan sus operaciones y su sostenibilidad
financiera, ademas de determinar la probabilidad de que las SOCAPS mexicanas que

obtuvieron calificaciones bajas cierren.
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Cabe sefialar que la validez de la propuesta de andlisis financiero que se aplicara
a las SOCAPS en México, se realiz6 tanto externa como internamente. Con respecto a la
validez externa, esta se obtuvo porque se analizara a toda la poblacion de SOCAPS que
estan registradas en la CNBV (2021 a b c), por lo que el anélisis financiero disefiado, asi
como los resultados, son validados y generalizables a todas las SOCAPS registradas de
México (Hernandez et al., 2014; Hues6 y Cascant, 2012; Argibay, 2009). Asimismo,
para robustecer la validez externa, la informacion financiera se deflacto usando el indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC) extraido del sitio web del Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI, 2021), con la finalidad de que el analisis se haga
sobre cifras constantes.

Por lo que respecta a la validez interna de la propuesta de andlisis financiero que
se aplicara a las SOCAPS en México, esta se logr6 mediante la rigurosidad
metodoldgica en el proceso y mediante las pruebas y herramientas estadisticas y
matematicas que se emplearon para fortalecer, validar y sustentar los resultados
obtenidos (Hernandez et al., 2014; Lépez y Sandoval, 2006; Briones, 2002).

Antes de exponer la propuesta de analisis financiero que se aplicard a las
SOCAPS en México, se deben de abordar temas que son pertinentes y relevantes para
lograr un mejor entendimiento de la propuesta, por lo que en el capitulo dos se presenta
y analiza el sector de la economia social, los tipos de cooperativas y, el fin social y las
caracteristicas de las cooperativas de ahorro y préstamo. También, se presentan a las
Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SOCAPS), su evolucion y desarrollo en
México y las leyes especiales, que son aplicables a este tipo de instituciones.

En el capitulo tres, se exponen los sistemas de gestion y analisis financieros y su

aplicabilidad a las SOCAPS, la sostenibilidad financiera de las organizaciones en

18



general y de las cooperativas en particular, los aspectos financieros aplicables a las
SOCAPS y su operatividad financiera.

Asimismo, se presentan diferentes modelos y sistemas de gestion y analisis
financieros que son aplicables a las cooperativas y a las SOCAPS, como son el método
CAMEL, el sistema de monitoreo PERLAS, el cuadro de mando financiero COLAC, la
técnica de andlisis financiero F-score de Piotroski y la técnica de andlisis NICAP.

En el capitulo cuatro se presenta la propuesta de analisis financiero que se
aplicara a las SOCAPS en México. En este capitulo, se detalla el procedimiento llevado
a cabo para su desarrollo, se describen las partes que lo componen, se describe el método
para aplicarlo, el producto que se obtiene y la forma en que se presenta.

En el capitulo cinco se describen los pasos y los instrumentos que se utilizaron
para validar la propuesta de analisis financiero que se aplicaré a las SOCAPS en Mexico,
como el modelo logit que se empleara para determinar el poder predictivo que tiene el
andlisis financiero que se ha propuesto en la presente investigacion.

En el capitulo seis se presentan los resultados de la aplicacion del analisis
financiero aplicado a las SOCAPS en Meéxico, asi como de los instrumentos que se
utilizaron para validar la propuesta. Entre ellos se expone un ejemplo de la aplicabilidad
del andlisis financiero que se propondrad y los resultados de la aplicacion del modelo
logit. Por Gltimo, en el capitulo siete se muestran las conclusiones a las que se llegaron

en la presente investigacion.
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2. EL SECTOR DE LA ECONOMIA SOCIAL Y LAS COOPERATIVAS

2.1. El sector de la economia social

La economia social es un término usado para referirse a las instituciones que no
pertenecen al sector privado tradicional o al sector publico, que tienen un fin social y
que se organizan de manera distinta a las instituciones publicas o capitalistas (Pérez de
Mendiguren, 2009; CESE, 2007; Espelt y Fransualdo, 2018).

Diferentes organismos e instituciones han planteado propuestas de definiciones
de la economia social, como por ejemplo el Comité National de Liaison des Activités
Coopératives, Mutuelles et Associatives (CNLAMCA) de Francia, la Conferencia
Europea Permanente de Cooperativas, Mutualidades, Asociaciones y Fundaciones
(CEP-CMAF) y el Comité Econémico y Social Europeo (CESE) (Pérez de Mendiguren,
2009; CESE, 2007; Monzén y Chaves, 2012). EI CESE (2007), define a la economia
social como:

Conjunto de empresas privadas organizadas formalmente, con autonomia de

decision y libertad de adhesion, creadas para satisfacer las necesidades de sus

socios a través del mercado, produciendo bienes y servicios, asegurando o

financiando y en las que la eventual distribucion entre los socios de beneficios o

excedentes asi como la toma de decisiones, no estan ligados directamente con el

capital o cotizaciones aportados por cada socio, correspondiendo un voto a cada
uno de ellos. La Economia Social también agrupa a aquellas entidades privadas
organizadas formalmente con autonomia de decision y libertad de adhesion que
producen servicios de no mercado a favor de las familias, cuyos excedentes, si
los hubiera, no pueden ser apropiados por los agentes econdmicos que las crean,
controlan o financian (CESE, 2007, pag. 9).
Pérez de Mendiguren (2009), sefiala que en la definicion del CESE (2007),

guedan de manifiesto dos vertientes que son propias de las instituciones que integran el

sector de la economia social: por un lado, la de mercado, en donde estan ubicadas las
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entidades mas tradicionales y, por el otro, la de no mercado, en la que se encuentran las
instituciones sin fines de lucro.

Por su parte, Monzon y Chaves (2012), proponen una definicién similar a la
hecha por el CESE 2007, pero afiaden la frase “... correspondiendo un voto a cado uno
de ellos, o se llevan a cabo en todo caso mediante procesos democraticos y
participativos de toma de decisiones” (2012, pag. 23). Con la incorporacion de esta
frase, los autores establecen que en el sector de la economia social las instituciones
toman sus decisiones mediante procesos democraticos y participativos.

Por otra parte, se ha indicado que el sector de la economia social desde sus
origenes tiene intrinsecamente una carga de debate politico, la cual esta ligada con
encontrar formas alternas al sistema capitalista. Lo anterior, se debe a que el término
economia social surgié como respuesta a las condiciones laborales presentes durante la
etapa de la Revolucion Industrial y con el surgimiento de la clase obrera (Espelt y
Fransualdo, 2018).

Asimismo, se han planteado distintas posturas referentes a la teoria y practica de
las instituciones que integran el sector de la economia social. Entre dichas posturas se
destacan aquellas que divide en dos corrientes a la economia social, que son: la europea
y la latinoamericana. En ambas corrientes se pueden encontrar coincidencias como son
el énfasis en fomentar la creacion y fortalecimiento de la economia social como sector,
que reconocen que el sector de la economia social ayuda a solucionar problemas
econdmicos y sociales y que existe una ambigiedad con respecto al concepto de
economia social, ya que se emplean distintos términos para referirse a la economia

social (Martinez, 2013).
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Ademas, hay diferencias en el origen del sector de la economia social, ya que la
corriente europea surge del cooperativismo, mientras que la corriente latinoamericana
nace por las condiciones econdmicas y sociales que imperan en la region. Debido a lo
anterior, se ha planteado que en Europa el mercado y el capitalismo son compatibles con
el sector de la economia social; mientras que en Latinoamérica se concibe méas como un
proyecto alternativo (Martinez, 2013).

Cabe mencionar que, en algunas de las definiciones de la economia social, se
habla sobre empresas u organizaciones que tienen caracteristicas que las distingue de
otras instituciones como las del sector privado tradicional (Bastidas-Delgado y Richer,
2001; Pérez de Mendiguren, 2009; Monzén y Chaves, 2012).

No obstante, la Social Economy Europe sefiala que sin importar la forma en que
se organice una institucion que pertenece al sector de la economia social, esta debe
cumplir las siguientes caracteristicas: a) Dar prioridad a las personas sobre el capital; b)
Autonomia tanto en la democracia como en la gestién; ¢) Tener una solidaridad externa
e interna; y d) Poner por encima el servicio para sus miembros y a su comunidad sobre
la busqueda de beneficios (Espelt y Fransualdo, 2018)

En varios paises de Europa se ha reconocido legalmente a las instituciones que
pertenecen al sector de la economia social, otorgandoles figuras juridicas especiales,
para lo cual usan de referencia a la Charte del économie social para identificar a las
organizaciones que pertenecen a la economia social (Espelt y Fransualdo, 2018).

Se debe sefialar que la Charte del économie social indica que las instituciones
que pertenecen al sector de la economia social son aquellas que no estan dentro del
sector publico, pero que presentan las siguientes caracteristicas: a) Funcionan y se

gestionan de forma democrética; b) Hay igualdad de derechos y deberes entre sus
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miembros; y c) Los excedentes que se obtienen los destinan al crecimiento de la
institucion y a la mejora de sus comunidades donde operan, por lo que el término
economia social en Europa se utiliza para denominar a las asociaciones, las mutualizadas
y las cooperativas (Fernandez, 2006).

Las instituciones que forman parte del sector de la economia social se han
organizado alrededor de diferentes tipos de instituciones que las representan y, se han
autolimitado y autodefinido, para lo cual han elaborado declaraciones o cartas de
principios, ejemplo de esto es la Carta de principios de la Economia Social, la cual, se
presentdé en el afio 2002 en la Conferencia Europea Permanente de Cooperativas,

Mutualidades Asociaciones y Fundaciones (Pérez de Mendiguren, 2009).

2.1.1. Antecedentes del sector de la economia social. El término economia
social aparece por primera vez en la mitad del siglo XIX y se le atribuye a John Stuart
Mill y Leon Walras, quienes lo emplearon para referirse a las organizaciones que se
estaban creando como respuesta a los problemas sociales que surgian por la emergente
sociedad capitalista. También, fue empleado por autores franceses como Fréderic Le
Play, Charles Gide y Charles Dunoye (Flores y Medina, 2018; Monzén y Chaves, 2012;
Martinez et al., 2015).

El término economia social en sus inicios fue usado para denominar a aquellas
instituciones de trabajadores que tenian como caracteristicas basarse en la cooperacion y
ayudarse mutuamente. Ademas de que entre sus objetivos se encontraba el de hacer
frente a las complicadas condiciones de vida a las que se enfrentaban los trabajadores

durante el siglo XIX (Martinez, 2013).
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En 1900, durante la exposicion universal en Paris, se expuso el llamado Palacio
de la Economia Social, que fue descrito por Charles Gide como una catedral cuya nave
estaba formada por tres componentes:

a) Los poderes publicos, los cuales deben de atender las necesidades sociales
que no son satisfechas por el mercado;

b) Las asociaciones, las cuales deben de hacer presion para que se les garanticen
que sus necesidades basicas sean cubiertas; y

c) Las obras sociales, como las de los patrones y la filantropia, que coadyuvan a
los poderes puablicos y a las asociaciones a alcanzar una parte de sus

objetivos.

De esta forma, el Palacio de la Economia Social estaba conformado por
instituciones que tienen como fin: mejorar las condiciones de vida de los obreros y de su
trabajo; asegurarlos contra los riesgos sociales; y apoyarlos en obtener su independencia
econdmica (Bastidas-Delgado y Richer, 2001; Pérez de Mendiguren et al., 2009).

Cabe mencionar que el término de economia social, en sus inicios, ademas de ser
usado para sefialar a las cooperativas, también fue empleado por algunos economistas de
la época para realizar cuestionamientos al sistema econdémico predominante en ese
momento, un ejemplo de esto es Leon Walras, quien veia a la economia social como
parte de la ciencia econdmica y como disciplina econémica, la cual, tenia como fin
buscar la justicia social en las actividades econdémicas (Bastidas-Delgado y Richer,
2001; Martinez, 2013).

Asi mismo, durante su conformacién el sector de la economia social tenia dos
acepciones. En la primera de ellas su funcién era sefialar que las consecuencias sociales
de la economia son inevitables y que se daran en la mision econémica. En la segunda de

ellas su finalidad era identificar a las organizaciones que se creaban buscando tener una
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justicia social. Estas organizaciones identificadas en esta segunda acepcién, son las que
dieron origen al sector de la economia social. De forma general, se considera que el
sector de la economia social se encuentra integrado por tres diferentes tipos de
instituciones: las cooperativas, las mutualidades y las asociaciones (Pérez de
Mendiguren et al., 2009).

Adicionalmente, en el mundo occidental se ha identificado que en los origenes
del sector de la economia social coexisten dos grandes corrientes: La tradicion social-
cristiana y la tradicion socialista (Pérez de Mendiguren et al., 2009; Bastidas-Delgado y
Richer, 2001).

La corriente de la tradicidn social-cristiana, que se le conoce como solidarista y
que se encuentra influenciada por la enciclica Papal Rerum Novarum, hace énfasis en el
gran costo que represento para la humanidad la revolucion industrial, al mismo tiempo
que pone como ejes rectores del sector de la economia social las dimensiones sociales y
morales (Pérez de Mendiguren et al., 2009; Bastidas-Delgado y Richer, 2001).

La corriente de la tradicion socialista tiene como eje rector la capacidad de auto
organizacion de la clase obrera. Es en esta corriente en las que se originan las
cooperativas. En la corriente socialista se encuentran las llamadas experiencias
fundadoras del siglo X1X, las cuales fueron inspiradas por Robert Owen (1771-1858) y
sus aldeas cooperativas y por Charles Fourier (1772-1837) (Pérez de Mendiguren et al.,
2009; Campoverde et al., 2019; Pardo y Huertas, 2017).

Entre las aldeas cooperativas destacan la Rochdale Equitable Pioneers Society
(Manchester, 1844), que comenzO con 28 personas que aportaron 28 libras y que
proyectaron hacer una colonia autosuficiente, en la cual abrieron almacenes de viveres y

otros articulos, los cuales, son considerados los origenes de las cooperativas de
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consumo. Asimismo, establecieron los Principios de Rochdale, que dieron paso a los
movimientos modernos del cooperativismo y que dio origen en 1895 a la Alianza
Cooperativa Internacional (ACI) (Barba y Gavilanez, 2016; Bastidas-Delgado y Richer,
2001; Hernandez y Cruz, 2014).

Una de las experiencias relevantes en el sector de la economia social son las
cooperativas rurales que tenian multiples funciones como de ahorro, crédito y
comercializacion, las cuales fueron fundadas en Alemania e impulsadas por Federico
Raiffeisen (1818-1888) (Espelt y Fransualdo, 2018; Manchay y Rio6s, 2014; Soler y
Melién, 2012).

Otro caso de éxito en el sector de la economia social son las instituciones que los
trabajadores conformaron en el siglo XIX, dichas instituciones fueron inspiradas por
distintas vertientes de pensamiento enmarcadas en la corriente de la tradicidn socialista,
como por ejemplo el socialismo utdpico de la economia social, el cual, tiene como
principales referentes a Robert Owen, a Charles Fourier, a Saint Simon y a Proudhon,
los cuales tuvieron un papel relevante en la creacion de las cooperativas de produccion y
de consumo, asi como en aquellas instituciones de ayuda mutua entre los obreros
(Martinez, 2013; Bastidas-Delgado y Richer, 2001; Espelt y Fransualdo, 2018).

Ademas, las instituciones que los trabajadores conformaron en el siglo XIX
también fueron inspiradas por el pensamiento econémico de la época, que tiene como
referentes tedricos a autores como Walras y John Stuart Mill, los cuales fueron
relevantes en la constitucién de las asociaciones populares y de trabajadores, las cuales
se fundamentan en el principio de autoayuda (Martinez, 2013; Espelt y Fransualdo,

2018).
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Las asociaciones populares y de trabajadores fueron evolucionando y
generalizando conforme se expandieron las empresas que no pertenecian al sector de la
economia social y se incrementd el trabajo asalariado. Dichas asociaciones populares y
de trabajadores se fueron transformando en sindicatos, los cuales tenian entre sus
objetivos mejorar los salarios y las condiciones laborales de sus agremiados (Bastidas-
Delgado y Richer, 2001).

Los objetivos que tenian los sindicatos se trasladaron al &mbito politico, lo que,
aunado con el aumento de la productividad de las empresas y de los trabajadores,
provocé que los gobiernos de los diferentes paises se vieran obligados a abordar estos
asuntos, lo que condujo a la aprobacién de una legislacion laboral y social, asi como a la
implementacion de planes de accion encaminados a buscar la redistribucion del
excedente econémico entre aquellos grupos de la poblacion (Bastidas-Delgado y Richer,
2001).

Cabe sefialar que entre los objetivos de dichos planes de accion estaban el de
conciliar la expansion de las economias capitalistas con la cohesion social y la
incorporacion de los trabajadores a la comunidad politica. De tal forma que, por medio
de la intervencion del Estado, el derecho social, los sindicatos y las negociaciones de las
condiciones de trabajo, se buscé corregir los efectos negativos que se presentan en una
economia de mercado, de tal suerte que el Estado se convirtié en un motor de desarrollo
econdmico y social (Bastidas-Delgado y Richer, 2001).

En este contexto, el sector de la economia social se incorpor6 a los otros sectores
de la economia. En el sector de la economia social se han desarrollado mdltiples

instituciones, las cuales se pueden clasificar, de acuerdo con su estructura, en asociacion
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de personas y en asociaciones de empresas (Martinez, 2013; Bastidas-Delgado y Richer,
2001).

Adicionalmente, durante el periodo comprendido de finales del siglo XIX y
comienzos del siglo XX se logré que las diferentes instituciones que integran el sector
de la economia social, como es el caso de las cooperativas y las mutualidades, fueran
reconocidas de manera institucional y aparecieron leyes que les proporcionaron un
marco juridico propicio, aunque no suficiente, para el desarrollo de sus actividades
(Martinez, 2013; Bastidas-Delgado y Richer, 2001).

Se debe sefialar que la evolucion y crecimiento del sector de la economia social
no ha sido constante a lo largo del tiempo, ejemplo de ello es lo acontecido en Europa,
en donde el sector de la economia social experimentd un crecimiento por medio de la
expansion de las instituciones de cooperativismo que se mantuvo durante el primer
tercio del siglo XX, para después disminuir (Pérez de Mendiguren, 2009; Espelt y
Fransualdo, 2018; Bastidas-Delgado y Richer, 2001).

Asi mismo, a partir de la década de los sesenta del siglo XX, con la aparicion de
los movimientos sociales, las crisis econdmicas internacionales y la pérdida de la
capacidad de los gobiernos de los diferentes paises para generar empleo, promover el
crecimiento econdmico y regular a los mercados, se reavivo el debate acerca del sector
de la economia social, lo que provocd que este sector tomara mayor relevancia en

distintos paises (Martinez, 2013; Espelt y Fransualdo, 2018).

2.2. El sector de la economia social y las cooperativas de ahorro y préstamo
El término sector de la economia social, integra a un conjunto de instituciones

gue se caracterizan por poner en el centro de su razon de ser a los individuos que las
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conforman -por encima del capital econémico- y porque las personas que pertenecen a
este tipo de instituciones son iguales (Espelt y Fransualdo, 2018; Pérez de Mendiguren,
2009; Martinez, 2013; Fernandez, 2006).

Unas de las instituciones que pertenecen al sector de la economia social son las
sociedades cooperativas. Cabe resaltar que, de acuerdo con lo establecido por Espelt y
Fransualdo (2018), las cooperativas de todo tipo se integran o se consideran dentro del
sector de la economia social.

Las cooperativas son una forma especifica de organizarse y realizar una actividad
econdmica -como por ejemplo la produccion, distribucién o consumo de bienes y
servicios- y que estd enfocada en satisfacer las necesidades y deseos comunes de los
miembros que las integran. Las cooperativas tienen caracteristicas particulares, estan
presentes en varios paises alrededor del mundo, promueven el desarrollo econémico en
los lugares donde operan y estan reguladas por un marco legal propio, lo que las dota de
una figura juridica unica (Rippe, 2012; Fajardo, 2019).

Una de las caracteristicas mas importantes de las instituciones cooperativas, es
que deben basar su forma de administrarse y conducir sus actividades en los principios y
valores cooperativos, como son el de adhesion libre y voluntaria y el de control
democratico por sus miembros. Dichos principios son expuestos y promovidos por la
Alianza Cooperativa Internacional (ACI), la cual es una asociacién internacional sin
animo de lucro. No obstante, cabe mencionar que en algunos casos los principios y
valores cooperativos no necesariamente son puestos en practica en las instituciones
cooperativas (Martinez, 2015; Lépez y Quimbayo, 2018; Soler y Melian, 2012).

Existen diferentes instituciones cooperativas alrededor del mundo. En América

Latina se encuentran sociedades cooperativas en México, Republica Dominicana, Brasil,
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Puerto Rico, Per(, Panama, Uruguay, Venezuela, Colombia y Chile, entre otros paises.
Las sociedades cooperativas se dedican a diferentes actividades, por lo cual se
encuentran regulas de diferente forma de acuerdo con la actividad que realizan y a la
legislacion vigente en el pais donde se encuentran (Figueroa y Magafia, 2018;
Hernandez y Cruz, 2014; Rendon et al., 2013).

Asimismo, la discusion tedrica respecto al uso de otros términos como sinbnimos
de las instituciones que integran el sector de la economia social influye en donde se
clasifican las sociedades cooperativas, como las de ahorro y préstamo. Esta discusion
también afecta otros aspectos de las cooperativas, como por ejemplo en su marco
juridico (Lara y Hurtado, 2019; Jacome et al., 2020; Berrezueta, 2020).

En Colombia las instituciones cooperativas dedicadas al ahorro y préstamo se
reconocen como parte de la economia solidaria, en Ecuador las cooperativas de ahorro y
préstamo son consideradas instituciones que pertenecen al sector de la economia social y
solidaria y en México las cooperativas de ahorro y préstamo se reconocen como
instituciones que forman parte del sector social de la economia (Garcia et al., 2017;
Otélora-Beltran et al., 2016; Cobién et al., 2016).

Las cooperativas de ahorro y préstamo han sido reconocidas internacionalmente
por fomentar la inclusion financiera en las localidades donde operan, por ser un
importante motor para el desarrollo econdmico de determinados segmentos de la
poblacién y por contribuir al crecimiento econémico (Melian et al., 2010; Lara y
Alguacil, 2019; Morales, 2018).

A pesar de las diferencias que pueden existir entre las cooperativas de ahorro y
préstamo, derivadas de las diversas necesidades de sus socios en los paises donde

operan, todas deben de fundamentar su administracion y toma de decisiones en los
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principios y valores cooperativos que son expuestos y promovidos por la ACI (véase
Tabla 1). En este sentido, la ACI se constituye como el méaximo organismo del
movimiento cooperativo internacional, ademas de ser la que dicta y promueve los
principios y valores en los que las cooperativas se basan para conducir sus operaciones

(Mozas y Puentes, 2010; Pedrosa y Hernandez, 2011; Chitarroni, 2013).

Tabla 1.

Principios cooperativos promovidos por la Alianza Cooperativa Internacional (ACI).

Nimero Principios cooperativos

Adhesién libre y voluntaria.
Control democréatico por sus miembros.
Participacién econémica de sus socios.

Autonomia e independencia.
Educacién, capacitacién e informacion.

Cooperacion entre cooperativas.
Compromiso con la comunidad

~No O~ WN -

Fuente: Elaboracion propia con base en Bardswick et al., (2017) y Andrews (2015).

En la Tabla 1 se pueden apreciar los siete principios cooperativos promovidos
por la ACI. Cabe resaltar que dichos principios cooperativos han sufrido modificaciones
a lo largo del tiempo. La primera fue en Paris en 1937, la segunda se realiz6 en Viena en
1966 y la tercera en Manchester en 1995 (Chitarroni, 2013; Hernandez y Cruz, 2014).

Durante la revision de los principios cooperativos en Manchester en 1995 se
aprobaron adicionalmente otros dos documentos: la Declaracion sobre la Identidad
Cooperativa y el Informe. La Declaracion sobre la lIdentidad Cooperativa cobra
relevancia porque en ella se plasma la definicion de la cooperativa, los valores
cooperativos y se enlistan los siete principios cooperativos que se encuentran vigentes en
la actualidad (Chitarroni, 2013; Hernandez y Cruz, 2014).

Se debe mencionar que, de acuerdo con lo planteado por Martinez (2015) y

Fuentes (2008), cinco de los siete principios establecidos en Manchester en 1995 tienen
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sus origenes en los Estatus de la Cooperativa de Rochdale establecidos en 1844 y en los
acuerdos de Asamblea. Estos cinco principios son los de adhesidn voluntaria y abierta,
gestion democrética, participacion econémica de los socios, autonomia e independencia
y el de educacion, formacién e informacion.

Asi mismo, el sexto principio, el de cooperacion entre cooperativas, se elaboro
durante las modificaciones que se realizaron por parte de la ACI durante el congreso de
Viena de 1966. Por lo que respecta al séptimo principio, el de compromiso por la
comunidad, se elaboré durante el Congreso Centenario realizado en Manchester en 1995
(Martinez, 2015).

Cabe resaltar que las cooperativas, ademas de los principios cooperativos,
también tienen valores cooperativos (véase Tabla 2), los cuales guian e influyen en las
operaciones de las instituciones y que son promovidos por la ACI (L6pez y Quimbayo,

2018; Mozas y Puentes, 2010).

Tabla 2.

Valores cooperativos promovidos por la Alianza Cooperativa Internacional (ACI).

Numero Principios cooperativos
Autoayuda.
Autorresponsabilidad.
Democracia.
Igualdad.
Equidad.
Solidaridad
Honradez.
Transparencia.
Responsabilidad social.

10 Preocupacién por los demaés.

Fuente: Elaboracion propia con base en Martinez (2015), Lépez y Quimbayo (2018) y
Mozas y Puentes (2010).

©Coo~NOoOOTh, WN -
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Los valores cooperativos que se presentan en la Tabla 2 se pueden dividir en dos
tipos: los bésicos y operativos y los éticos. Los primeros, los valores bésicos y
operativos, son aquellos que sustentan el ideal cooperativo y se integran por los valores
de autoayuda, autorresponsabilidad, democracia, igualdad, equidad y solidaridad. Los
segundos, los valores éticos, son los que estan dirigidos a la tradicion de los fundadores
y se integran por los valores de honradez, transparencia, responsabilidad social y
preocupacion por los demas (Martinez, 2015; Lopez y Quimbayo, 2018).

La ACI sefiala que los principios y valores cooperativos se aplican a todos los
tipos de cooperativas como, es el caso de las SOCAPS. Dichos principios y valores
constituyen un cédigo de conducta para las cooperativas, el cual, les sirve, entre otras
cosas, Como un mecanismo para tener una gestion integrada a la responsabilidad social
empresarial (Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015; Garcia et al., 2017).

Que las SOCAPS deban de basar sus operaciones en los principios y valores
cooperativos promovidos por la ACI causa particularidades, limitaciones y dificultades
en la gestion de estas instituciones, como por ejemplo: los duefios de las cooperativas
son sus miembros y a la vez, son quienes gestionan a la cooperativa, ademas de que
estos miembros que pueden ser socios, clientes, residentes o empleados, los cuales, cada
uno de ellos, tiene un voto al momento de la toma de decisiones de la cooperativa. Lo
que implica que la participacion de los socios y la toma de decisiones dentro de las
cooperativas sea compleja (Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015; Huertas, 2005).

El principal efecto de los principios cooperativos en las SOCAPS es que deben
poner el fin social sobre el econémico, lo que provoca, entre otros problemas, que se
tenga que buscar la forma de hacer compatibles los principios y valores cooperativos con

sus actividades econdmicas, lo que aunado a que este tipo de cooperativas se
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desempefian en los mercados financieros, los cuales son complejos y altamente
competitivos, ha propiciado que varias cooperativas, relajen o flexibilicen la aplicacion
de los principios cooperativos, con el objeto de enfrentar los retos que les imponen los
mercados financieros y asegurar su supervivencia (Puentes y Velasco, 2009; Fuentes,
2008; Castafio et al., 2016).

Cabe sefialar que algunos autores (Pedrosa y Hernandez, 2011; Soler, 2002;
Hernandez y Cruz, 2014), plantean que, si bien las SOCAPS pueden, conforme crecen,
se fortalecen y ganan participacion en el mercado, dejar de lado o flexibilizar la
aplicacion de los principios cooperativos esto no puede ser permanente, debido a que la
aplicacion de los principios cooperativos es un factor del éxito y la razén de ser de las
SOCAPS.

Ademas, los principios cooperativos no se pueden practicar o aplicar por
separado, ya que estan estrechamente relacionados entre si. Adicionalmente, la
aplicacion de los principios cooperativos permite a las cooperativas practicar los valores
cooperativos. Cabe mencionar que, los principios cooperativos proporcionan un marco
de operacion que le da una estructura a las cooperativas (Pedrosa y Hernandez, 2011;
Chitarroni, 2013; Hernandez y Cruz, 2014).

Asi mismo, los principios cooperativos tienen ciertas implicaciones en las
operaciones de las SOCAPS, por ejemplo: en las fuentes de financiamiento, ya que, las
restringe, por lo que varias cooperativas se financian principalmente por medios
tradicionales, los cuales estan disponibles para todo tipo de empresas, sin embargo, en
los casos en que las SOCAPS buscan acceder a este tipo de financiamiento, tienen
mayores restricciones y se les presentan mayores obstaculos (Andrews, 2015; lzquierdo,

2018; Fuentes, 2008).
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En este sentido, Andrews (2015) comenta que los socios de las cooperativas de
ahorro y préstamo pueden, si lo desean, realizar inversiones adicionales a las
cooperativas de ahorro y préstamo, lo que implica que tengan una fuente de
financiamiento alternativa, pero tienen que ser atractivas para sus socios y respetar el
control democrético de la cooperativa. Sin embargo, si lo que la cooperativa busca es
atraer capital de inversionistas que no sean socios, debe de implementar productos
financieros que den tasas de interés que sean atractivas para los inversionistas, pero
manteniendo en todo momento el control de las operaciones de la cooperativa en sus
SOCi0s.

Las SOCAPS han adoptado estrategias que les permitan compatibilizar sus
operaciones con los principios y valores cooperativos, no obstante, deben de tener
cuidado de no contravenir su razén de ser al buscar conciliar los principios cooperativos
con sus actividades financieras. Una forma de evitar esto, es que los socios se pregunten
si cada uno de los principios y valores cooperativos se estd cumpliendo, de forma
individual y colectivamente (Bardswick et al., 2017; De Miranda, 2015; Pedrosa y
Hernandez, 2011).

Lo anterior, es relevante, ya que en un estudio realizado por Hernandez y Cruz
(2014), se encontro que en algunas cooperativas de ahorro y préstamo de Colombia no
se realizaban esfuerzos, o no se le daba importancia, a la aplicacién de los principios
cooperativos. En este mismo sentido, Garcia et al., (2017), encontraron que en paises
como Ecuador los socios de las cooperativas de ahorro y préstamos muchas veces
desconocen los principios cooperativos, pero no asi los administradores, no obstante
que, de acuerdo con lo planteado por Lugue et al., (2019), en Ecuador hay mecanismos

para evaluar la aplicacion de los principios cooperativos en las cooperativas de ahorro y
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préstamos, debido a que en este pais se hizo obligatorio la medicion de la aplicacion de
los principios cooperativos.

Sin embargo, no en todos los paises donde operan cooperativas de ahorro y
préstamo, como por ejemplo en Chile, se miden o evalta el grado de cumplimiento de
los principios cooperativos, lo que ha causado que instituciones como la ACI desarrollen
propuestas de balances sociales cooperativas que analicen el grado de cumplimiento de
dichos principios cooperativos (Luque et al., 2019; Cobian y Nufiez, 2020; Server y
Villalonga, 2007).

Otro tema relacionado con los principios y valores cooperativos surge debido a
que tienen similitudes con la responsabilidad social empresarial, lo que conlleva a que
las SOCAPS, al regirse por los principios cooperativos, cumplan con su responsabilidad
social. Es decir, las SOCAPS, al guiarse por los principios cooperativos, funcionan
como empresas con responsabilidad social empresarial, de tal manera que, al cumplir
con los principios cooperativos, se vuelven empresas socialmente responsables
(Chitarroni, 2013; Server y Capd, 2009; Castro y Romero, 2011).

En este mismo sentido, Cortés y Belmonte (2010), sefialan que las cooperativas
dedicadas al ahorro y crédito de Espafia son entidades que han mantenido
comportamientos socialmente responsables. Sin embargo, agregan, que conforme estas
instituciones crecen y expanden sus operaciones, comprometen su responsabilidad social
empresarial. Entre los factores de la disminucién en el compromiso social sefialan la
perdida de relevancia de los socios en la toma de decisiones.

En otra linea de pensamiento, Aponte (2013), sefiala que las cooperativas
dedicadas al ahorro y préstamo estan en una posicion favorable para realizar inversiones

socialmente responsables, debido a que, pertenecen al sector financiero. Lo que
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concuerda con lo planteado por Dopacio et al., (2007), pero estos autores afiaden que las
SOCAPS deben realizar un esfuerzo para hacer inversiones socialmente responsables en
busca de un bien para la humanidad y no solo por su naturaleza de basar sus operaciones
en los principios y valores cooperativos.

Adicionalmente, Soler (2002), destaca que las particularidades de las SOCAPS,
derivadas de la aplicacion de los principios y valores cooperativos, hacen que estas se
diferencien de otro tipo de instituciones financieras. Asi mismo, este autor sefiala que
dichas particularidades, se pueden clasificar en dos grupos:

a) De tipo politico, en donde se encuentran la democracia, el control de los
administradores, la asimetria informativa y el carécter territorial.

b) De tipo econdmico, en donde se encuentran las dificultades de obtener capital.

Por lo que respecta a las SOCAPS de México se puede establecer que, de manera
general, su fin social es mejorar la calidad de vida de sus socios y de las comunidades en
donde realizan sus operaciones, lo que es consistente con los principios y valores
cooperativos. Algunas de las acciones con impacto social que han aplicado las SOCAPS
son: fomentar el ahorro; proporcionar actividades educativas, deportivas y sociales; y, la
creacion de talleres con oficio. Sin embargo, para el caso de México, son pocas las
cooperativas que realizan acciones sociales por diversos motivos, como la falta de
interés y que se enfocan en otros fines como los beneficios econémicos (Maldonado et

al., 2015).

2.3. Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SOCAPS) en México
2.3.1. Evolucion y marco legal de las SOCAPS en México. Las caracteristicas

particulares de las cooperativas de ahorro y préstamo, como el que deben de basarse en
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los principios cooperativos, conlleva a que, para su regulacion, se utilicen leyes
especiales, lo que provoca que el marco legal que rige a las cooperativas las pongo en un
escenario distinto a otro tipo de instituciones financieras (Barba y Gavilanez, 2016;
Andrews, 2015; Veray Lopez, 2020).

Se ha planteado que, para crear una legislacion adecuada para las SOCAPS, se
debe de tomar en consideracion las caracteristicas particulares de este tipo de
instituciones, lo que les permitird que sean competitivas frente a otro tipo de
instituciones financieras, sin dejar de lado su principal objetivo, que es su fin social
(Fernandez, 2002; Lara y Hurtado, 2019).

Por las implicaciones que tienen las leyes especiales en las operaciones y
supervivencia de las SOCAPS en México, se debe poner especial atencion en crear una
legislacion adecuada que les permita ser competitivas. No obstante que, también se ha
sefialado que la obligacion de conciliar el cumplir con el marco legal vigente y respetar
los principios cooperativos dentro de las SOCAPS corresponde a la propia institucion
(Fernandez, 2002; Lara y Hurtado, 2019; Jiménez et al., 2019).

Ademas de que las SOCAPS tienen un marco legal especifico, también hay
diversos organismos que supervisan sus operaciones y las controlan. Para Garcia (2006),
existen cinco tipos de autoridades supervisoras de las SOCAPS que tienen sus tipos de
controles, los cuales son:

a) El control sobre todas las SOCAPS por medio de los organismos publicos
encargados de la supervision de entidades bancarias y financieras;

b) El control de las SOCAPS por los organismos publicos y privados

especializados en este tipo de instituciones;
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c) El control dual de las SOCAPS por la autoridad especializada en las
cooperativas y por las autoridades de supervision bancaria;

d) El control dual de las SOCAPS por parte de la autoridad de aplicacién y las
autoridades ordinarias y

e) El control indiferenciado sobre todas las cooperativas por la autoridad de
aplicacion.

En México las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SOCAPS) estan
reguladas por la Ley Para Regular las Actividades de las Sociedades Cooperativas de
Ahorroy Préstamo (LRASCAP) (Lara et al., 2017; Rojas, 2015; Balderas et al., 2013).

Las SOCAPS mexicanas comparten caracteristicas con las que hay en otros
paises, como las de los Estados Unidos, Canada y Europa, lo que resulta comprensible al
considerar que, cuando este tipo de instituciones cooperativas se conformaron en
México, se basaron en las que ya existian y operaban en Canada y en las instituciones de
crédito de Estados Unidos (Medina y Flores, 2015; Masis, et al., 2016; Lara et al., 2017).

Las SOCAPS mexicanas son instituciones cooperativas que han logrado
demostrar que, cuando se apoya a los segmentos de la sociedad que no son atendidos por
las instituciones financieras tradicionales, se puede tener un impacto positivo en el
desarrollo de estos segmentos de la poblacion (Cobian y Campos, 2020; Figueroa y
Magafia, 2018; Velazquez et al., 2013).

Cabe mencionar que, en México, al igual que en otros paises, los segmentos mas
desfavorecidos de la sociedad se enfrentan a dificultades para acceder al crédito, ante lo
cual, el gobierno mexicano se ha visto en la necesidad de buscar soluciones, siendo una

de ellas las SOCAPS, ya que estas han demostrado que son instituciones que
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contribuyen a aumentar el acceso al crédito (Izquierdo, 2012; Cruz y Rosado, 2020;
Cobian y Nufiez, 2020).

Lo anterior se debe, entre otros motivos, a que las SOCAPS en México ofrecen
servicios financieros en regiones donde hay poco desarrollo econémico y en donde se
encuentran los sectores méas vulnerables del pais. Ademaés, cabe recordar que, entre el
mercado objetivo de las SOCAPS se encuentra la poblacién que tiene menores
posibilidades de acceso a los servicios bancarios. De esta manera, las SOCAPS, entre
otras cosas, promuevan la inclusion financiera y el desarrollo local (Lara y Hurtado,
2019; Esquivel, 2008; Figueroa y Magafa, 2018).

En México, las SOCAPS pertenecen al sector social de la economia y actlan
basdndose en los principios cooperativos promovidos por la Alianza Cooperativa
Internacional (ACI). Adicionalmente, las SOCAPS son instituciones que ponen su fin
social por encima de sus intereses econémicos, lo que conlleva a que, por su naturaleza,
las SOCAPS sean un instrumento para fomentar la creacién de oportunidades entre sus
socios y a que generen crecimiento econémico en las regiones en donde operan y en el
pais, poniendo énfasis en la persona (Lara y Rico, 2011; Cobian y Campos, 2020).

Cabe mencionar que, las SOCAPS en México poseen una presencia
macroeconomica y social importante en el pais. En la historia de las SOCAPS
mexicanas se incluyen mas de seis décadas, entre las cuales resaltan aquellas en donde
operaban sin un marco juridico propio o con alguno que resultaba ineficiente, lo que
propicié a que en un momento de su historia este tipo de instituciones hayan optado por
la autorregulacion, lo que provoco que estas instituciones tengan autonomia, ademas de
gue tengan una importante capacidad operativa (Medina y Flores, 2015; Muhiz y Alanis,

2020; Izquierdo, 2018).
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Las SOCAPS mexicanas tienen entre sus antecedentes a las cajas populares que
se crearon en la déecada de los afios cincuenta del siglo XX, no obstante, algunos autores
sefialan que tienen antecedentes anteriores, como lo son el Banco social del trabajo
fundado el 21 de noviembre de 1877, la Caja Popular Mexicana que se fundo el 11 de
septiembre de 1879, la caja de crédito rural que patrocind en su hacienda Alberto Garcia
Granados en 1921 basandose en el modelo cooperativista de Raiffeissen y a Miguel de
Palomar y Vizcarra que desde 1903 impulso el movimiento cooperativista en México
basado en el modelo de Raiffeissen (lzquierdo, 2012, 2017, 2018; Martinez y Espinoza,
2013; Cobién et al., 2016).

A pesar de lo planteado en el parrafo anterior, se considera como el principal
antecedente de las SOCAPS en México a las cajas de ahorro que iniciaron en el pais en
la década de los afios cincuenta del siglo pasado. Estas instituciones tuvieron entre sus
principales promotores a la Iglesia Catélica (Lara et al., 2017; lzquierdo, 2012, 2015,
2017, 2018; Afiorve et al., 2018).

Una mencion especial merece el sacerdote Pedro Velazquez quien, en conjunto
con clérigos, crearon la caja Leon XIII en octubre de 1951, que es considerada la
primera de su tipo en Mexico. Estas instituciones continuaron su desarrollo y
crecimiento, de tal forma que en 1954 se realizo el primer congreso nacional de cajas
populares en México y que para la década de los sesenta del siglo XX operaban en un
tercio de los estados del pais (Rojas, 2012; Simén et al., 2008; Chamu y Torres, 2018).

Uno de los principales objetivos de estas primeras SOCAPS se encuentra el de
tener un impacto positivo en la sociedad mexicana, es decir, mejorar su calidad de vida.
En sus inicios, estas sociedades cooperativas de ahorro y préstamo, obtenian sus

recursos por medio de la captacion de los ahorros de sus usuarios, los cuales obtenian
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como principal beneficio el recibir préstamos con condiciones mas favorables, como por
ejemplo tasas de interés mas bajas de las que pagaban si acudian a las instituciones de
crédito tradicionales (Lara et al., 2017; Mudiz y Alanis, 2020; Garcia de Le6n, 2002).

En México, las cajas de ahorro, o populares, en sus comienzos operaban
unicamente en la Ciudad de México, y de ahi comenzaron a propagarse a otros estados
del pais. Esta expansion propicié que se desarrollara la Confederacion Mexicana de
Cajas Populares en el afio de 1964, la cual tenia por objeto reunir a las diferentes cajas
populares y de ahorro que operaban en las distintas regiones de México, buscando
organizarlas y dirigirlas (Figueroa y Magafia, 2018; Veldzquez et al., 2013; Maldonado
et al., 2015).

Cabe mencionar que, entre las causas que propiciaron el desarrollo de la
Confederacién Mexicana de Cajas Populares se encuentra que estas cajas populares
carecian de un marco juridico que les fuera propicio y que les sirviera como respaldo de
sus operaciones. Esta ausencia de leyes se mantuvo durante varias décadas, lo que
propicio que estas instituciones crecieran, se propagaran y operaran careciendo de una
figura legal que les diera un sustento juridico. No obstante, y a pesar de ello, este tipo de
cooperativas siguieron expandiendo sus operaciones en varios estados del pais (Lara,
2010, 2012; Cobian et al., 2016; Medina y Flores, 2015).

No fue sino hasta la Gltima década del siglo XX, cuando el gobierno mexicano
realizd el primer intento de dotar a las SOCAPS de una regulacion que se adecuara a sus
peculiaridades, esto sucedid el 27 de diciembre del afio 1991, cuando se emitié un
decreto por el cual se modifico la Ley General de Organizaciones y Actividades

Aucxiliares del Crédito (LGOAAC), con el fin de crear una figura juridica que diera una
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normatividad a las Cajas populares (Rojas, 2012; Figueroa y Magafa, 2018; Lara et al.,
2017).

En la modificacion de la LGOAAC se reconocia la figura juridica de Sociedad de
Ahorro y Préstamo (SAP), la cual, entre otras cosas, obligaba a estas instituciones a
requerir la autorizaciéon de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para
constituirse y poder operar. Cabe mencionar que, varias cooperativas destinadas al
ahorro y préstamo comenzaron a acogerse a la figura de SAP, con el objeto de
formalizar sus operaciones y conseguir un estatus legal que les fuera propicio. Sin
embargo, y a pesar de que se presentaron 200 solicitudes para que las instituciones se
constituyeran como SAP, solo diez instituciones fueron autorizadas para operar como
SAP (Rojas, 2012; Simon et al., 2008; Lara, 2010, 2012).

Posteriormente, en el afio de 1994 en Meéxico se promulgo la Ley General de
Sociedades Cooperativas (LGSC), en la cual se comenz6 a reconocer a las cooperativas
de ahorro y préstamo. Sin embargo, la LGSC sefialaba que estas instituciones eran una
variante de las dedicadas al consumo, pero que tenian la particularidad de que su
principal actividad era el ahorro y el préstamo (Rojas, 2012; Simén et al., 2008;
Figueroa y Magaria, 2018).

Con la promulgacion de la LGSC, un gran nimero de cajas populares que
estaban realizando trdmites para adoptar la figura juridica de SAP desistieron y
eligieron, para su constitucion, la figura juridica de cooperativas de ahorro y préstamo.
Cabe mencionar que, para la creacion de la LGSC, se llevaron a cabo varias
investigaciones de las cooperativas que operaban en otros paises, ademas de que se
realizaron catorce foros a nivel nacional (Medina y Flores, 2015; Martinez y Espinoza,

2013; Cobian et al., 2016).
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Con el fin de mejorar el marco juridico de las SOCAPS, y permitir que aquellas
cooperativas que seguian sin obtener la figura juridica SAP pudieran tener un estatus
legal, en el afio de 2001 la LGSC sufrié modificaciones. Entre dichas modificaciones se
encuentran: que se les permitia a las cajas de ahorro, las uniones de crédito y las
sociedades de ahorro y préstamo volverse cooperativas; que se reconocio el derecho de
las cooperativas a realizar cualquier actividad econdémica, entre ellas la captacion del
ahorro y dar préstamos; que dejaban de ser una variante de las cooperativas de consumo;
y marcaba que la SHCP debia expedir normas administrativas para estas instituciones,
las cuales deberian de seguir al momento de realizar sus actividades financieras (Simon
et al., 2008; Figueroa y Magafia, 2018; Izquierdo, 2012, 2017, 2018).

Para la emision de las normas administrativas aplicables a las SOCAPS, la SHCP
debia de basarse en las recomendaciones emitidas por la Confederacién de las
Cooperativas de Ahorro y Préstamo (CCAP). Sin embargo, esto no se llevd a cabo, lo
que origino que las sociedades de ahorro y préstamo no tuvieran una adecuada
regulacion y que estas instituciones siguieran optando por la autorregulacion (Rojas,
2012; Figueroa y Magafia, 2018; Muiiiz y Alanis, 2020).

La ausencia de un marco regulatorio apropiado para las SOCAPS fomenté la
aparicion de ciertos grupos empresariales, que ponian a los beneficios econémicos por
encima del fin social de estas instituciones, lo que propicio que muchos ahorradores
fueran defraudados por distintas sociedades de ahorro préstamo. Esto provocé que, en el
afio 2000, las cooperativas dedicadas al ahorro y préstamo y las cajas de ahorro, se
encontraran en una crisis surgida por la insuficiencia en la regulacion de sus actividades
y que tuvieran problemas de liquidez y solvencia (Rojas, 2012; Lara y Urbiola, 2009;
Figueroa y Magaria, 2018).
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Ante la crisis que tuvieron las SOCAPS en México en el afio 2000, el gobierno
mexicano reacciond promulgando una Ley que creo el Fideicomiso que Administrara el
Fondo para el Fortalecimiento de Sociedades y Cooperativas de Ahorro y Préstamo y
de Apoyo a sus Ahorradores, la cual es conocida como Ley FIPAGO. Ademas, en el afio
2001 el gobierno present6 la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP), la cual tenia
entre sus objetivos el proteger los ahorros de los socios de estas instituciones y
otorgarles un marco regulatorio adecuado que evitara que estas instituciones quiebren
(Rojas, 2012; Simon et al., 2008; Figueroa y Magafia, 2018).

Una de las finalidades que tiene la Ley FIPAGO es la de proteger a los
ahorradores, que pertenecen a las cajas de ahorro y a las sociedades de ahorro y
préstamo. Esta ley, también, establece que el monto que cubre de los ahorros es hasta un
maximo del 70 % del saldo neto de los ahorros y solo en los casos donde el monto de los
ahorros fuera inferior a 190 mil pesos (Rojas, 2012; Simon et al., 2008; Figueroa y
Magafa, 2018).

Cabe senalar que, la LACP fue el marco regulatorio que el gobierno mexicano le
dio a las SOCAPS para que no hubiera una ausencia en materia de regulacion para este
tipo de instituciones. Asi mismo, con la LACP el gobierno buscaba reunir y clasificar
todas las modalidades, o figuras, que existian en las finanzas populares, como cajas de
ahorro, uniones de crédito, cajas solidarias, cooperativas y otras (Rojas, 2012; Simén et
al., 2008).

Posteriormente, en junio del afio 2001, el gobierno mexicano promulgo la Ley
Organica del Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financiero, S.N.C., (BANSEFI), la

cual es la institucién que sustituyo al Patronato del Ahorro Nacional (PAHNAL), el
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cual comenzd a operar en el afio 1950 y fue un 6rgano descentralizado que tenia como
fin promover el ahorro en México (Simon et al., 2008).

Con la transformacion de PAHNAL a BANSEFI, esta institucion podria ofrecer
servicios financieros al sector de ahorro y crédito popular. De tal forma que, entre otras
cosas, se establece que BANSEFI debe de fomentar la institucionalizacion de todos los
organismos dedicados al ahorro popular de México (Simon et al., 2008).

Hay que resaltar que la figura juridica de cooperativa se conservo hasta la
promulgacion de la LACP en el afio 2001, la cual dotaba de facultades a la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) para que pudiera regular las actividades de las
distintas instituciones populares que realizaban actividades financieras, como por
ejemplo las cajas de ahorro y cajas solidarias (Figueroa y Magafia, 2018; Lara, 2012;
Lara, et al., 2017).

Ademas, la LACP establecia que se contrataran a diferentes instituciones y
organismos internacionales que certificara a las Federaciones de Comités de Supervision
Auxiliar, debido a que estas instituciones son las encargadas de supervisar a las
cooperativas de ahorro y préstamo en México (Figueroa y Magafa, 2018; Lara, 2012;
Torres y Cano, 2019).

La LACP no fue adoptada por las cooperativas de ahorro y préstamo de México,
debido a su notorio caracter bancario y mercantil, ademas de que se encontraba inspirada
en los acuerdos de Basilea, lo cual alejaba a esta ley de la naturaleza y peculiaridades de
las cooperativas. Es decir, la LACP desconocia el origen cooperativista de las
sociedades de ahorro y préstamos, motivo por el cual las cooperativas la rechazaron y
criticaron. Asi mismo, las cooperativas interpusieron numerosos amparos y presionaron

al congreso para que actuara y se reconocieran sus particularidades, lo que provocé que
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esta ley se reformara ocho veces durante los siete afios posteriores a su creacion (Rojas,
2012; Rodriguez y Dorantes, 2016; Torres y Cano, 2019).

Se debe afiadir que la CNBV, en su papel de ente regulador de las SOCAPS,
comenzo6 a emitir un gran numero de reglas de operacion, lo que condujo a que se
desarrollara una carga regulatoria excesiva para las sociedades cooperativas de ahorro y
préstamo en México, motivo por el cual, las cooperativas crearon estrategias con el fin
de poder cumplir con los requerimientos de la CNBV, los cuales eran complicadas de
aplicar (Rojas, 2012; Lara, 2018 a b ¢; Figueroa y Magafia, 2018).

La excesiva regulacion de la CNBV condujo a que, para el afio 2008, un gran
nimero de cooperativas de ahorro y préstamo en México no hubieran obtenido la
autorizacion de dicha comisién para operar. Debido a los inconvenientes que
enfrentaban las cooperativas de ahorro y préstamo por la LACP, estas instituciones se
vieron obligadas a presionar al gobierno de México para que se realizaran
modificaciones a dicha ley. Es asi que, en la octava reforma a la LACP, que se llevéd a
cabo en abril de 2007, se afiadi6 el articulo XXII, en el cual, se sefial6 que el Congreso
de la Union debia desarrollar una ley especificamente dedicada a las instituciones
cooperativas de ahorro y préstamo (Rojas, 2012; Lara y Urbiola, 2009).

Por lo planteado en el parrafo anterior, el Congreso de México desarrolld una
nueva Ley en el afio 2009, la cual recibio el nombre de Ley para Regular las Actividades
de las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (LRASCAP). En la LRASCAP
se estipula que las Sociedades Cooperativas de Ahorro y Préstamo (SOCAPS) son parte
del sector social de la economia, ademas que, en su articulo primero, establece los cuatro

objetivos que tienen las SOCAPS. Asimismo, en la LRASCAP se sefialaba la creacién
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de la Confederacion de Cooperativas de Ahorro y Préstamo de México (CONCAMEX)
(LRASCAP, 2021; Lara, et al., 2017; Torres y Cano, 2019).

Cabe mencionar que, para la creacion de la LRASCAP, la Comision de Fomento
Econdmico y Fomento Cooperativo y Economia Social, realizé varias consultas, en las
cuales estuvieron representantes del sector social, especialistas extranjeros y nacionales,
asi como autoridades financieras. Como resultado de dichas consultas se concluyo, entre
otras cosas, que la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP), no contemplaba la
naturaleza cooperativa de las SOCAPS y que se presentaba una doble regulacion para
este sector con la LACP y la LGSC (Rojas, 2012).

Hay que mencionar que, en un inicio, se identificé que la LRASCAP presentaba
algunas areas de oportunidad, entre ellas se encontraban que gran parte de su contenido
fue una copia directa y textual de la Ley de Instituciones de Crédito y de la LACP, que
era mas compleja su aplicacion que la misma LACP y que las SOCAPS eran sometidas a
una regulacion deficiente y que en realidad su marco juridico se basaba en los estandares
financieros de la banca de México (Rodriguez y Dorantes, 2016; LRASCAP, 2021; Cruz
y Rosado, 2020).

Lo planteado en el parrafo anterior resultaba perjudicial para la operacion y
funcionamiento de las SOCAPS, debido a que no se contempla en su regulacion las
caracteristicas propias de este tipo de instituciones, como por ejemplo que su
funcionamiento se basa en los principios y valores cooperativos y que su razén de ser es
el beneficio de sus agremiados. Debido a las deficiencias que presentaba, la LRASCAP
ha sufrido una serie de modificaciones y adecuaciones con el fin de mejorarla, siendo la

maés relevante de ellas la realizada en el afo 2014. En la actualidad, las SOCAPS de
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México se encuentran reguladas por la LRASCAP en concordancia con la LGSC (Laray
Hurtado, 2019; Cobién et al., 2016; Velazquez et al., 2013).

Como se puede observar, por lo planteado en los parrafos anteriores, las
SOCAPS en México han ido evolucionando desde su aparicion en la segunda mitad del
siglo XX hasta la actualidad (véase Tabla 3). Asi mismo, el marco regulatorio de las
SOCAPS mexicanas, ha sufrido modificaciones a partir de que se realizaron los

primeros intentos por parte del gobierno mexicano para regularlas (véase Tabla 3).

Tabla 3.
Antecedentes y fechas importantes de la regulacion de las SOCAPS.
Evento Fecha
El sacerdote Pedro Velazquez junto otros clérigos crean la caja Leon XIlII Octubre de 1951
Primer congreso nacional de cajas populares. 1954
Se desarrolla la Confederacion Mexicana de Cajas Populares 1964
Se emiti6 un decreto que modifico la Ley General de Organizaciones y Actividades 27 de diciembre
Auxiliares del Crédito (LGOAAC) y se crea la figura juridica Sociedad de Ahorroy de 1991
Préstamo (SAP).
Se creo la Ley General de Sociedades Cooperativas (LGSC). 1994
Se desarrolla la Ley que creo el Fideicomiso que Administrard el Fondo para el 2000

Fortalecimiento de Sociedades y Cooperativas de Ahorro y Préstamo y de Apoyo a
sus Ahorradores (FIPAGO)

La LGSC sufrié6 un cambio que permitia a las cajas de ahorro, las uniones de 2001
crédito y las sociedades de ahorro y préstamo, volverse cooperativas.

Se presenta la Ley de Ahorro y Crédito Popular (LACP). 2001
Se crea la Ley para Regular las Actividades de las Sociedades Cooperativas de 2009

Ahorro y Préstamo (LRASCAP).
Fuente: Elaboracion propia con base en lzquierdo (2012, 2017, 2018), Cobian et al.,

(2016), Lara (2010, 2012), Medina y Flores (2015), Rojas (2012), Figueroa y Magafia
(2018), Lara, et al., 2017, Martinez y Espinoza (2013), Simén et al., (2008), LRASCAP
(2021) y Torres y Cano (2019).

La Ley General de Sociedades Cooperativas (LGSC), en su articulo 33, destaca

que las SOCAPS son instituciones cooperativas, las cuales tienen como objetivo realizar

49



actividades de ahorro y préstamos. Ademas, define el ahorro como la actividad de captar
recursos a través de los depdsitos de ahorros realizados por sus socios y al préstamo
como la actividad de colocar los recursos conseguidos entre los mismos socios que las
integran (LGSC, 2021; Cham( y Torres, 2018; lzquierdo, 2015, 2016).

Se debe resaltar que, en la Ley para Regular las Actividades de las Sociedades
Cooperativas de Ahorro y Préstamo, LRASCAP (2021), se muestran los cuatro
objetivos de las SOCAPS en México, los cuales son: “I) Regular, promover y facilitar la
captacion de fondos o recursos monetarios y su colocacion mediante préstamos,
créditos u otras operaciones” (LRASCAP, 2021, pag. 1); “ll) Regular, promover y
facilitar las actividades y operaciones de estas Ultimas, su sano y equilibrio desarrollo”
(LRASCAP, 2021, pag. 1); “Ill. Proteger los intereses de los Socios ahorradores”
(LRASCAP, 2021, pag. 1); y, “IV. Establecer los terminos en que el Estado ejercera las
facultades de supervision, regulacion y sancion, en términos de la presente Ley”
(LRASCAP, 2021, pag. 1).

Otros elementos que estipula la LRASCAP son que las SOCAPS deben de estar
constituidas con minimo 25 socios, los cuales daran una contribucion, o aportacion con
la que se conformaré el capital social de la SOCAP. Esta aportacion no tiene un monto
especifico, tanto minimo como méaximo, y tampoco se requiere de manera obligatoria
gue sea una aportacién en efectivo, lo que posibilita que las aportaciones que realicen los
socios de las SOCAPS sean en especie (LRASCAP, 2021; Lara et al., 2017; Afiorve et
al., 2018).

Ademas, la LRASCAP sefiala que el objetivo de las SOCAPS es la captacion de
recursos de sus socios, mediante sus ahorros, y colocarlos entre ellos mismos, mediante

los préstamos. De esta manera, las SOCAPS obtendran de su capital social rendimientos,
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derivados del diferencial entre la tasa de interés que pagan a los ahorradores y la que
cobran a sus deudores. Dichos rendimientos se constituiran como la principal fuente de
ingresos de las SOCAPS (LRASCAP, 2021; Aforve et al., 2018; Conde, 2016).

Asi mismo, la LRASCAP (2021), en su articulo 18, establece la clasificacion de
las SOCAPS autorizadas en cuatro niveles, la cual se fundamente en el valor de los
activos que cada institucion posee, y establece que las SOCAPS de estos cuatro niveles
requieren la autorizacion de la CNBV para su realizar sus operaciones. Cabe resaltar
que, aparte de estos cuatro niveles que establece la LRASCAP, existe un quinto nivel, o
nivel basico, en el cual se encuentran las cooperativas pequefias y que estan en proceso
de autorizacion.

El grupo de SOCAPS de nivel basico, el cual es el m&s numeroso, se caracteriza
por ser el que tiene una mayor debilidad financiera y por carecer de ciertos mecanismos
de proteccion para sus socios, como por ejemplo los fondos de proteccion al ahorro, lo
que conlleva a que tengan un mayor riesgo para sus socios. También, el nivel basico se
ha caracterizado porque en él operan las SOCAPS, que tienen poca formalizacién en su
gestion y porque realizan sus actividades en lugares geograficamente dispersos y de bajo
desarrollo econémico (Cobian y Campos, 2020; Lara y Hurtado, 2019; Salgado, 2017).

Adicionalmente, en el articulo 19 de la LRASCAP (2021), se exhiben los
servicios y operaciones que pueden llevar a cabo en cada uno de los cuatro niveles las
SOCAPS autorizadas para operar por parte de la CNBV. Los servicios que ofrecen y las
operaciones que realizan las SOCAPS estan en funcién del nivel al que pertenecen.

Las SOCAPS que pertenecen a estos cuatro niveles son clasificadas, nuevamente,
en cuatro grupos por parte de la CNBV, para realizar esta clasificacion la CNBV utiliza

el Nivel de Capitalizacion (NICAP). EI NICAP, ademés de funcionar para clasificar a
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las SOCAPS, es utilizado por la CNBV para supervisarlas. EI NICAP es un indicador
disefiado por la CNBYV para evaluar el estado financiero de las SOCAPS, el cual toma en
consideracion las caracteristicas especiales de estas instituciones, como por ejemplo las

restricciones que tienen en sus fuentes de financiamiento (CNBV, 2021 a).

2.3.2. Clasificacion de las SOCAPS autorizadas para operar y sus
operaciones. Como ya se mencion6 en la seccién anterior, los tipos de SOCAPS que
operan en México se encuentran establecidos en el articulo 18 de la LRASCAP (2021).
En este articulo se sefiala que hay cuatro niveles de SOCAPS autorizadas para operar; Y,
que los cuatro niveles estan supervisados y regulados por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), la Ley de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores,
el Comité de Supervision Auxiliar y la misma Ley.

Ademas, el articulo 18 de la LRASCAP (2021) establece que la CNBV es el
organismo encargado de emitir las disposiciones generales de los cuatro niveles en los
que se clasifican las SOCAPS autorizadas para operar. En dichas disposiciones, la
CNBYV establece las caracteristicas, los limites, los requisitos y las operaciones que
podrén realizar las SOCAPS de acuerdo con el nivel al que pertenecen.

En el articulo 18 de la LRASCAP (2021), se indica que la CNBV debe
considerar el valor de los activos al momento de realizar la clasificacion de las SOCAPS
autorizadas para operar (véase Tabla 4). Se debe agregar que, en el mismo articulo 18 de
la LRASCAP (2021), se menciona que la CNBV puede cambiar los criterios de la
clasificacion de los niveles de las SOCAPS, sin embargo, para hacerlo la CNBV debe
tomar en cuenta las capacidades técnicas y operativas de las SOCAPS (LRASCAP,

2021).

52



Tabla 4.
Clasificacion de las SOCAPS.

Nivel Valor de los activos
Nivel uno Igual o menor que 10 millones de UDIS.
Nivel dos Igual o menor que cincuenta millones de UDIS, pero, mayor a 10 millones de UDIS
Nivel tres Mayor a cincuenta millones de UDIS y menor o igual a 250 millones de UDIS
Nivel cuatro El valor de sus activos supera los 250 millones de UDIS

Fuente: Elaboracion propia con base en la LRASCAP (2021).

La clasificacion que se muestra en la Tabla 4, impacta en los servicios y
operaciones que las SOCAPS autorizadas para operar en México pueden ofrecen a sus
socios, los cuales se encuentran estipulados en el articulo 19 de la LRASCAP (2021). En
este articulo se muestran las operaciones que las SOCAPS pueden realizar de acuerdo
con el nivel al que pertenecen.

De acuerdo con el articulo 19 de la LRASCAP (2021), las SOCAPS que estan en
el nivel uno, pueden entre otras cosas: “a) Recibir depdsitos de dinero a la vista, de
ahorro, a plazo, retirables en dias preestablecidos y retirables con previo aviso”
(LRASCAP, 2021, pag. 12); “b) Recibir préstamos y créditos de entidades financieras
nacionales o extranjeras, organismos internacionales, instituciones integrantes de la
Administracién Publica Federal o Estatal, fideicomisos publicos, asi como proveedores
nacionales y extranjeros” (LRASCAP, 2021, pag.12); “c) Expedir y operar tarjetas de
débito y tarjetas recargables (LRASCAP, 2021, pag. 12); d) Recibir los apoyos del
Comité de Proteccion al Ahorro Cooperativo, en términos del Articulo 55 de esta Ley
(LRASCAP, pag. 2021, pag. 12); /) Otorgar préstamos o créditos a sus Socios”
(LRASCAP, 2021, pag. 12); “g) Otorgar créditos o préstamos de caracter laboral a sus
trabajadores” (LRASCAP, 2021, pag. 12); y, “h) Otorgar a otras Sociedades

Cooperativas de Ahorro y Préstamo, previa aprobacion del Comité Técnico, préstamos
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de liquidez, sujetandose a los limites y condiciones que mediante disposiciones de
cardcter general establezca la Comision” (LRASCAP, 2021, pag. 12).

Las SOCAPS que se ubican en el nivel dos pueden realizar todas las actividades
que realizan las de nivel uno, ademéas pueden: llevar a cabo actividades de factoraje
financiero, ya sea con sus socios 0 por su propia cuenta; brindar servicios de cajas de
seguridad, dar servicios de abono y descuentos en ndminas; y compra y venta en
ventanilla de divisas, ya sea por su cuenta o por cuenta de terceros (LRASCAP, 2021).

Las SOCAPS que se ubican en el nivel tres estin habilitadas para realizar todas
las actividades de las SOCAPS que se encuentran en el nivel uno y en el nivel dos,
ademas pueden: llevar a cabo contratos de arrendamiento financiero, pero Unicamente
con sus socios, Yy, brindar servicios de tesoreria y caja (LRASCAP, 2021).

Las SOCAPS que se ubican en el nivel cuatro estdn habilitadas para realizar
todas las actividades de las SOCAPS que se encuentran en el nivel uno, en el nivel dos y
en el nivel tres, ademas pueden: asumir obligaciones por parte de terceros, endoso o aval
de titulos de crédito; otorgar tarjetas de crédito a sus socios a partir de contratos de
apertura de crédito en cuenta corriente; y conceder descuentos de todo tipo,
reembolsables en plazos congruentes con las operaciones pasivas que se llevan a cabo
(LRASCAP, 2021).

De esta manera, conforme las SOCAPS tienen mas activos y, por ende, suben de
nivel en la clasificacion que establece la CNBV, estas pueden prestar mas servicios a sus
socios. Lo que muestra como el nivel en el que sean clasificadas las SOCAPS influyen

en las operaciones que pueden realizar (LRASCAP, 2021; Lara et al., 2017).
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2.3.3. Fuentes de financiamiento de las SOCAPS. Las SOCAPS, que operan en
todo el mundo, tienen sus propias restricciones para financiar sus operaciones, derivadas
de marco legal vigente en cada pais. De esta manera, cuando las SOCAPS realizan su
planificacion financiera del capital para el corto, mediano y largo plazo se ven limitadas,
debido a las leyes que rigen en los paises donde operan (Andrews, 2015; Vera y Lopez,
2020; Jiménez et al., 2019).

En este sentido, un punto que siempre resulta relevante en la legislacion aplicable
a las SOCAPS es el tema de las fuentes de financiamiento a las que tienen acceso estas
instituciones, las cuales, estan limitadas por el marco legal que las regula (Fernandez,
2002; Lara y Hurtado, 2019).

Las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo, al igual que cualquier
institucion, deben de procurar la optimizacion de los recursos financieros, humanos y
materiales de los que dispone, con el fin de operar de manera mas eficiente, garantizar su
sostenibilidad financiera, asegurar su auto continuidad y cumplir con las expectativas de
sus socios (Lara et al., 2017; Vera'y Lopez, 2020; Fuentes, 2008).

Los principales recursos financieros que tienen las SOCAPS son: el capital dado
por sus socios, los pasivos contraidos, las reservas con las que dispone y los beneficios
que la sociedad retuvo de ejercicios anteriores. Por otra parte, las fuentes de
financiamiento a las que tienen acceso las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo
en México son cuatro: a) La suscripcién de las aportaciones sociales, b) Descuentos de
cartera crediticia, ¢) Financiamiento a través de otras entidades del sistema financiero y
d) Recursos del gobierno (LRASCAP, 2021; Veray Lépez, 2020; CNBV, 2021 a).

Por lo que concierne a las aportaciones sociales hechas por los socios de las

SOCAPS en México son una fuente de financiamiento, que no esta limitada a solo
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aquellas que se hicieron al momento de constituir la SOCAP, o las hechas por los socios
nuevos. Esta fuente de financiamiento abarca otro tipo de contribuciones, que se derivan
de que las SOCAPS pueden dar certificados de aportaciones de capital de riesgo, pero
estan condicionadas a que sean por tiempo limitado y que el tipo de interés a pagar por
el capital se debe estipular desde un inicio, la tasa de interés la fija el consejo
administrativo, para lo cual, debe basarse en las condiciones financieras que tengan las
SOCAPS, vy las tasas de interés cobradas por los bancos en los depésitos a plazo fijo
(Laraetal., 2017; LRASCAP, 2021).

Por lo que respecta a los descuentos de cartera crediticia, a estos solamente
pueden acceder las SOCAPS que pertenezcan a alguno de los cuatro niveles. Estas
SOCAPS pueden ceder o descontar su cartera de crédito con el fondo de proteccién, con
SOCAPS que estén en alguno de los cuatro niveles y con los fideicomisos creados por el
gobierno federal que tengan por objeto fomentar la economia. Asimismo, solo las
SOCAPS de los niveles tres y cuatro, estan autorizadas para captar depdsitos de los
gobiernos municipales, estatales y federales (Lara et al., 2017; LRASCAP, 2021).

Por lo que concierne a la financiacion a través de otras entidades que pertenezcan
al sistema financiero. En la legislacion mexicana de las SOCAPS no se sefialan
restricciones que prohiban que estas entidades puedan conseguir recursos por medio de
la banca comercial. Sin embargo, si esta estipulado que las SOCAPS tienen restringido
obtener recursos a través de instrumentos financieros que la banca comercial pueda
colocar en los mercados comerciales. También se encuentra estipulado, que las SOCAPS
en Meéxico estan habilitadas para recibir de personas fisicas y morales, publicas o
privadas, nacionales o internacionales; donaciones, subsidios, herencias y legados (Lara

etal., 2017; LRASCAP, 2021).
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Por lo que respecta a los recursos del gobierno, la legislacion vigente en México
permite que las SOCAPS puedan acceder a los recursos de gobierno federal que estén
dirigidos al sector social de la economia. Sin embargo, para acceder a dichos recursos,
las SOCAPS deben cumplir con todos los requisitos que se sefialen en las convocatorias
realizadas por las distintas secretarias del gobierno federal (LRASCAP, 2021).

Cabe resaltar que, como sefiala el LRASCAP (2021) y la CNBV (2021 a), las
SOCAPS en México tienen restricciones en la forma en que pueden acceder a las
diferentes fuentes de financiamiento, estas son:

a) Tienen prohibido tener como socios a personas morales;

b) No pueden crear grupos empresariales;

c) Pueden llevar a cabo operaciones con los socios 0 miembros del sistema
financiero, pero, condicionadas a que estas no tengan como fin el lucro.

Esta tercera restriccion imposibilita a las SOCAPS en México a brindar servicios
a personas que no sean sus socios y que en los casos en los que se consigan resultados
positivos, estos deben informarlos a la asamblea de socios, quienes a su vez decidiran
qué se hara con el excedente. Es importante afiadir que se ha identificado que hay poca
educacion financiera en muchos socios de las SOCAPS, lo que ha causado que en
muchas de estas instituciones se tomen decisiones erradas (Lara et al., 2017; Vera y
Lopez, 2020; Fuentes, 2008).

Un tema que resulta relevante acerca de los recursos financieros de las SOCAPS
en México es que estas participan en distintos fondos. Un ejemplo de esto es el llamado
fondo de reserva, el cual tiene como finalidad, que las SOCAPS puedan afrontar
posibles pérdidas o restituir el capital de trabajo. Para la conformacién del fondo de

reserva, las SOCAPS tienen que destinar a este el diez por ciento del excedente obtenido
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en cada ejercicio, hasta que su monto sea igual o mayor al diez por ciento del valor total
de los activos de la institucion (Lara et al., 2017; LRASCAP, 2021).

Otro fondo en el cual participan las SOCAPS en Meéxico es el fondo de
proteccion, el cual se encuentra sefialado en el articulo 49 de la LRASCAP. El fondo de
proteccion tiene como finalidad emplearse en la supervision auxiliar de las SOCAPS,
con el objetivo de realizar distintas operaciones preventivas y, con ello, poder evitar
posibles problemas financieros, llevar a cabo evaluaciones preventivas -las cuales se
explican en la ley de las cooperativas de nivel basico de operaciones- y procurar el
cumplimiento de las obligaciones referentes a los depositos de ahorro de sus socios de

acuerdo con lo establecido en la Ley (Lara et al., 2017; LRASCAP, 2021).

2.3.4. Reforma financiera de las SOCAPS en México del afio 2014. Durante el
afio 2014 se llevé a cabo una reforma financiera en México, en la que se cre6 una nueva
Ley y se reformaron 31 leyes federales. Esta reforma tenia como fines oficiales: a)
Afectar de manera positiva el acceso al crédito e incrementar la oferta de recursos
financieros que se ofrecian, b) Instrumentar una serie de reglas nuevas que protegieran al
sistema financiero mexicano ante futuros riesgos financieros y c¢) Impactar
positivamente en la inclusion y la educacion financiera de la poblacion mexicana
(Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y Pérez, 2020 a).

Para facilitar e incrementar el acceso a las diferentes opciones crediticias, el
gobierno de México implemento tres estrategias: La primera consistia en ampliar la
disponibilidad de los microcréditos y facilitar el acceso a estos, para lo cual se
emplearian a las SOCAPS, a las Sociedades Financieras Populares (SOFIPOS) y a las

Sociedades Financieras Comunitarias (SOFINCOS). La segunda consistia en otorgar
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créditos especializados, para lo cual se utilizarian a las Sociedades Financieras de Objeto
Mudltiple (SOFOMES). La tercera consistia en otorgar créditos que estuvieran orientados
a las medianas y grandes empresas, para lo cual se usaria a la Banca de Desarrollo
(Rodriguez y Dorantes, 2016).

Para lograr el objetivo de facilitar e incrementar el acceso a las diferentes
opciones crediticias, el gobierno de México reformo distintas leyes como: la Ley de
Ahorro y Crédito Popular; la Ley de Uniones de Crédito; la Ley de Instituciones de
Crédito; la Ley orgéanica de Sociedad Hipotecaria Federal; y, la Ley orgénica de
Nacional Financiera (Rodriguez y Dorantes, 2016).

En este proceso también fue necesario que se reformara la LRASCAP en dos
ocasiones. La primera reforma ocurrio el 10 de enero del afio 2014 y la segunda reforma
el 28 de abril del mismo afio (LRASCAP, 2021; Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y
Pérez, 2020 a).

La reforma que se realizé a la LRASCAP el 10 de enero del afio 2014 tenia como
objetivo que el sector de ahorro y crédito popular -conformado principalmente por las
Sociedades Financieras Populares, las Sociedades Financieras Comunitarias, y las
SOCAPS- extendieran los servicios que ofrecian. Para lograr este objetivo se aprob6 que
estas instituciones pudieran cobrar comisiones al momento de realizar operaciones a su
nombre o a nombre de las sociedades, ademas de que se sefialaron los limites en los
cuales los comisionistas y terceros pueden actuar en representacion de estas
instituciones. Adicionalmente, se le dieron facultades a la CNBV para poder suspender,
parcial o totalmente y temporal o definitivamente, a los prestadores de dichos servicios o

comisionistas (Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y Pérez, 2020 a).
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La reforma que se realizé a la LRASCAP el 28 de abril del afio 2014 tenia como
finalidad armonizar Ley FIPAGO con la LRASCAP a fin de fortalecer, beneficiar y
apoyar a las SOCAPS y a sus socios con los mecanismos que contempla la Ley
FIPAGO. Cabe mencionar que esto se dio porque miles de socios fueron defraudados
por algunas de las SOCAPS que habia, destacando el estado de Oaxaca, en la que quince

mil socios perdieron sus ahorros (Rodriguez y Dorantes, 2016; Cruz y Pérez, 2020 a).
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3. MARCO TEORICO
3.1. Gestion financiera

El entorno empresarial actual al que se enfrentan las instituciones de los
diferentes sectores econémicos es altamente competitivo, lo que aunado a los distintos
riesgos que afrontan -derivados de ciertos aspectos como por ejemplo la
internacionalizacion de los mercados, la reduccion de las barreras comerciales, el acceso
a la informacién y los nuevos avances tecnoldgicos- hace que la gestion financiera cobre
una especial relevancia para las instituciones que quieren asegurar su permanencia en el
mercado (Ochoa-Gonzélez et al., 2018: Parra 'y La Madriz, 2017; Correa et al., 2009).

La gestion financiera toma relevancia para las organizaciones, ya que esta ayuda
a administrar y gestionar sus recursos financieros, a asegurar los recursos para las
distintas &reas de la organizacion, a conducir las distintas partes de la organizacion a
generar recursos monetarios que contribuyan a consolidar la empresa, a asegurar su
continuidad vy, en el caso de las SOCAPS, a cumplir con su fin social (Terrazas, 2009;
Meéndez et al., 2009; Jacome et al., 2020).

Debido a que la gestidn financiera abarca todos los aspectos relacionados con los
recursos monetarios de las instituciones, su inversion, su administracion y su posesion,
debe de ser considerada como un elemento central de la administracion en cualquier tipo
de organizacion, de tal forma que los recursos monetarios sean conducidos de forma
adecuada y produzcan beneficios econdémicos y financieros, ademas de que coadyuven a
cumplir con los objetivos de la organizacion (Olmedo, 2009; Castafieda, 2014; Parra y
La Madriz, 2017).

Los objetivos de la gestion financiera varian de acuerdo con los objetivos que

tengan las instituciones, por ejemplo, en una organizacion con fines de lucro la gestion
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financiera tiene como objetivos maximizar la riqueza de los accionistas, mientras que, en
instituciones con un fin social, como es el caso de las SOCAPS, el objetivo de la gestion
financiera es lograr el mejor empleo de los recursos para generar un bienestar comin
(Terrazas, 2009; Ochoa-Gonzélez et al., 2018).

De manera general, la gestion financiera, también conocida como administracion
financiera, es el area de la organizacion encargada de planificar, organizar, guiar,
controlar, monitorear y coordinar, la forma en que se conducen todos los recursos
financieros de las instituciones, con el objeto de conseguir los beneficios econémicos o
coadyuvar al logro de sus objetivos (Terrazas, 2009; Saavedra-Garcia et al., 2016;
Nogueira et al., 2002).

Asi mismo, la gestion financiera es la parte de la organizacion que se encarga de
dirigir los flujos econémicos, para hacer posible la operacion de todas las areas de
cualquier organizacion, ademas de permitir el funcionamiento y realizacion de los
proyectos llevados a cabo por la misma organizacién (Ochoa-Gonzalez et al., 2018;
Méndez et al., 2009).

Entre los objetivos de la gestion financiera se encuentran: lograr que la
organizacion se desempefie con efectividad desde el punto de vista monetario, ayudar de
forma positiva en la toma de decisiones de financiamiento, producir oportunidades de
inversion para la organizacién, maximizar el valor de la empresa y maximizar los
beneficios de los accionistas que la conforman (Ochoa-Gonzalez et al., 2018; Chacin,
2010; Correa et al., 2009).

Para cumplir con el objetivo de maximizar el valor de la empresa y los beneficios
de sus accionistas, la gestion financiera debe de poner especial atencién a la liquidez y la

rentabilidad de la organizacién. Sin embargo, desde un enfoque sistémico e integral, se
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considera que la gestion financiera debe de tomar en cuenta otras &reas de la
organizacion, como por ejemplo al area de recursos humanos, la de produccion y la de
ventas. Es por este motivo que se sefiala que la gestion financiera no puede solo
focalizarse en la generacién de riqueza y utilidad, sino que debe prestar atencion otros
elementos de la organizacién a fin de generar recursos monetarios (Ochoa-Gonzélez et
al., 2018; Terrazas, 2009).

Para Saavedra-Garcia et al., (2016), la gestion financiera esta conformada por la
elaboracion de presupuestos, la toma de decisiones de inversiéon y financiamiento, el
profesionalismo contable, las proyecciones financieras y el destino del financiamiento.
Asimismo, y de acuerdo con lo planteado por Méndez et al., (2009), el departamento que
toma una mayor relevancia en la gestion financiera es el area de finanzas.

Cabe mencionar que, en sus comienzos, la gestion financiera estaba limitada
Unicamente a la administracién de las fuentes de financiamiento, siendo la encargada de
dicha gestion una persona que dependia del departamento de finanzas. Posteriormente, la
gestion financiera evolucion6 y aumentd su complejidad operativa y estratégica para las
diferentes instituciones. De tal forma que en la actualidad la gestion financiera conlleva
actividades significativas que ayudan a alcanzar el éxito de las diferentes organizaciones
y es un tema sobre el cual se han desarrollado distintas investigaciones (Ochoa-Gonzalez
et al., 2018; Correa et al., 2009).

Asi mismo, un tema que resulta relevante sobre la gestion financiera es el que ha
sugerido que debe tener una vision mas holistica, desde el punto de vista operativo y
estratégico. Ante este planteamiento, se han sugerido diferentes conceptos del término
gestién financiera. Siendo uno de ellos, la gestion financiera integral, sobre la cual en la

actualidad no hay una definicion que sea aceptada de forma amplia (Correa et al., 2009).
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Otra concepcién de la gestion financiera, que considera su naturaleza holistica,
plantea que esta es un proceso mediante el cual los diferentes entes econémicos son
guiados de tal forma que puedan cumplir con los objetivos que tienen planteados,
destacando la relevancia de las variables que conforman los procesos financieros
empresariales, pero abordandolos desde una perspectiva integradora de los distintos
factores que integran la gestion organizacional, como por ejemplo las estructuras de
procesos, el sistema productivo y los recursos humanos (Correa et al., 2009).

Para llevar a cabo la gestion financiera de forma holistica, se hace necesario un
proceso de planificacion e implementacion que considere los fines de la organizacion.
Asimismo, se ha sefialado que la gestion financiera requiere que, primeramente, se
realice un diagnostico integral de la organizacion, debido a que, con base en las
probleméticas detectadas en el diagnostico, se plantearan las formas y los mecanismos
adecuados y 6ptimos para alcanzar una gestion financiera exitosa (Terrazas, 2009; Sosa,
2007; Nogueira et al., 2002).

En este mismo sentido, varios autores (Ochoa-Gonzaélez et al., 2018; Nogueira et
al., 2017; Castarieda, 2014; entre otros), han sefialado que los directivos o ejecutivos,
encargados de la gestion financiera en los diferentes tipos de organizaciones, pueden
hacer uso de las nuevas tecnologias y de técnicas novedosas, que contribuyan a analizar
el desempefio financiero de la organizacion de manera eficiente, de tal manera que
contribuyan a una mejor toma de decisiones y que conduzcan a cubrir las necesidades de
las diferentes instituciones.

Por lo que respecta a los gerentes financieros, ellos buscan maximizar la relacion
costo-beneficio que se derivan de las operaciones normales de los diferentes entes

econdmicos, lo que implica que se debe de considerar varios elementos del quehacer
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diario de las organizaciones, como por ejemplo la politica de otorgamiento de crédito, el
manejo de los inventarios y las compras. Asi mismo, los gerentes encargados de la
gestion financiera deben estar atentos a otros elementos de la organizacion, tales como la
administracion de la infraestructura, de los procedimientos y del recurso humano
(Terrazas, 2009; Méndez et al., 2009; Martin y Mancilla, 2010).

Lo expresado en el parrafo anterior implica que, las actividades que realizan los
gerentes financieros estan relacionadas con la toma de decisiones en distintas areas de
las instituciones y a corto, mediano y largo plazo. Ademas, el manejo y sistematizacion
de la informacion financiera cobra importancia para alcanzar los objetivos de la gestion
financiera, ya que es la base del proceso de planeacion en cualquier organizacion
(Ochoa-Gonzalez et al., 2018; Saldarriaga et al., 2019; Chacin, 2010).

Por lo que respecta a la informacion financiera, Martin y Mancilla (2010),
plantean que esta representa a los recursos que tienen los diferentes tipos de instituciones
y que, con base en ella, sus usuarios toman distintos tipos de decisiones que afectan a la
organizacion, como pueden ser el nivel de inversiones y las diferentes fuentes de
financiamiento a las que pueden acceder, por lo cual, la informacion financiera debe ser
confiable y dtil, para que permita que la toma de decisiones se realice de manera
objetiva.

La confiabilidad de la informacién financiera implica que esta se presente sin
errores y que sea imparcial, lo que conlleva a que sea creible y aceptada por parte de los
usuarios de la informacion. Ademas, la confiabilidad implica que la informacién
financiera que se presente a los tomadores de decisiones representé fielmente la

situacion que esta viviendo la institucion en sus derechos (activos) y en sus obligaciones
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con terceros (pasivos) y con los socios que la conforman (capital) (Martin y Mancilla,
2010; Nogueira et al., 2017).

La utilidad de la informacion financiera implica que el contenido de la
informacion que se presente a los tomadores de decisiones de las instituciones sea la
adecuada, para que puedan realizar sus actividades de forma eficiente y oportuna.
Ademaés, la utilidad de la informacion implica que esta debe de adecuarse a los
propositos y necesidades de los diferentes usuarios de la organizacion, debido a que
dependiendo de la decisién que se desee tomar se requerira de diferente informacion
(Martin y Mancilla, 2010; Nogueira et al., 2017).

El contenido de la informacion financiera es determinado por varios aspectos,
como los son: la significacion, la veracidad, la importancia, la comparabilidad de la
informacion financiera y la oportunidad. Asi mismo, la informacion financiera debe de
estar libre de cualquier tipo de influencia, manipulacién o distorsion, de tal manera que
se puede afirmar que es objetiva e imparcial. Ademas, si la informacion financiera se
puede comprobar, lo cual deberia ser un requisito indispensable, se dice que dicha
informacion es validable (Martin y Mancilla, 2010; Nogueira et al., 2017).

En este sentido, Saldarriaga et al., (2019) y Castarieda, (2014), plantean que en
algunas ocasiones los duefios y/o administradores de las diferentes instituciones, no
tienen informacion financiera que les sea de utilidad para la toma de decisiones
estratégicas, que desconocen la existencia de esa informacién o que desconocen su
procedencia, lo que complica alcanzar los objetivos de la organizacion.

Adicionalmente, Ochoa-Gonzélez et al., (2018) y Nogueira et al., (2017),
plantean que es importante llevar a cabo un adecuado analisis financiero, ya que este es

la base para realizar una buena gestién financiera. Cabe resaltar que el analisis financiero
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tiene entre sus caracteristicas ser una operacion que se fundamenta en la recoleccion, la
recopilacién, la obtencién y comparacién de informacion contable, operativa y
financiera de cualquier tipo de institucion.

El andlisis financiero tiene entre sus objetivos, el poder analizar y evaluar la
gestion financiera de las instituciones, tanto en el presente como en el pasado, por medio
de la utilizacion de diferentes técnicas, las cuales varian dependiendo de la utilizacion
que se quiera darle a la informacion (Ochoa-Gonzalez et al., 2018; Martin y Mancilla,
2010).

Adicionalmente, el analisis financiero y las técnicas a emplear dependeran del
tamafio de la institucion, de sus condiciones financieras, de las tendencias del mercado,
de los movimientos de las variables econémicas, de las tendencias de las variables
financieras que estan relacionadas con las operaciones de la organizacion y del
desarrollo y de los resultados obtenidos por medio de las actividades normales del ente
econdémico. No obstante, el analisis financiero debera buscar en todo momento el
cumplimiento de los objetivos establecidos por las instituciones, de tal forma que se
puedan aplicar las acciones correctivas necesarias para fortalecer a las organizaciones y
realizar una planificacion financiera eficiente y efectiva (Chacin, 2010; Nogueira et al.,
2017).

En este mismo sentido, Castafio et al., (2016), plantean que el analisis financiero
permite conocer y evaluar el estado que guarda la empresa o institucion evaluada, de tal
forma que se puedan establecer acciones correctivas, ya que al cuantificar las distintas
partes que integran a las instituciones se facilita su comprension y la toma de decisiones

por parte de los administradores.
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Para realizar un adecuado andlisis financiero de cualquier tipo de institucion se
emplean indicadores financieros, los cuales representan a las relaciones que existen entre
los diferentes rubros que integran los estados financieros, con la finalidad de determinar,
por ejemplo, la liquidez, la rentabilidad, el apalancamiento, etc. (Castafio et al., 2016).

Cabe mencionar que la liquidez es la capacidad que tiene la institucion de
cumplir con el pago de sus obligaciones en el corto plazo, es decir, antes de un afio. Por
su parte, la rentabilidad analiza la eficiencia en el manejo de los recursos de la compafiia
y los beneficios que estos daran a los inversionistas. Ademas, la rentabilidad es el
rendimiento que tienen las instituciones al momento de realizar sus operaciones. Asi
mismo, el apalancamiento indica que parte de la empresa es financiado con recursos de
terceros o con recurso propios -de los accionistas- lo que implica el andlisis de las
diferentes fuentes de financiamiento que utilizan las instituciones para realizar sus
operaciones. Dichos indicadores financieros tienen como finalidad mostrar el avance,
desarrollo y desempefio de las distintas areas que integran a las organizaciones (Castafio
et al., 2016).

Otro aspecto que integra a la gestién financiera es el control financiero. El
control financiero se puede definir cdmo una técnica de supervision que se relaciona con
otras técnicas de vigilancia de las operaciones monetarias de las instituciones, como
podria ser el cuadro de mando integral (Saldarriaga et al., 2019; Robles, 2012).

Para Saldarriaga et al., (2019) el control financiero es una técnica mediante la
cual se puede valorar el desarrollo de las instituciones, desde el punto de vista
econdmico, en todas las areas que las conforman vy, con ello, establecer sus fortalezas,

sus debilidades, sus amenazas y sus oportunidades.
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Asi mismo, mediante el control financiero, se pueden determinar las desviaciones
que se han presentado en la institucion con respecto a sus objetivos, con la finalidad de
poder realizar e implementar las acciones correctivas necesarias Yy, asi, lograr la
eficiencia operativa de la institucion (Saldarriaga et al., 2019; Robles, 2012).

El control financiero toma como base para su operacion la informacion que se
obtiene de los indicadores financieros, lo que conlleva a un enfoque sistémico de la
institucion, lo que a su vez ocasiona que exista una interrelacion con todas las areas
estratégicas de la organizacion y, por lo tanto, suministren informacion (Saldarriaga et
al., 2019; Robles, 2012).

Dicha informacion, como ya se comentd, debe de poseer las caracteristicas
especificas, como que sea verificable, oportuna, precisa, veraz, (til, valida, focalizada,
ajustable, conveniente, que sea sencillo su manejo y de simple acceso. Estas
caracteristicas permitiran controlar de manera eficiente varios aspectos de las
instituciones, como por ejemplo los gastos de los diferentes departamentos o areas, la
rotacion de sus inventarios y la administracion de su cartera de clientes y proveedores, lo
que a su vez servira de apoyo para que los administradores puedan alcanzar los objetivos
que se plantearon en las instituciones a las que pertenecen (Saldarriaga et al., 2019;
Nogueira et al., 2017).

Cabe sefialar que existen otros tipos de control, los cuales no son necesariamente
financieros o involucran al area financiera, como el control interno, el control de
operaciones, la auditoria administrativa y el control de gestion. Asi mismo, se debe
mencionar que el control no debe de confundirse con otros términos, por ejemplo, el de
gestién empresarial, el cual implica aspectos de direccién, ya que busca que las

instituciones alcancen sus objetivos, de tal forma que tiene una vision mas completa de
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la institucion e integra distintas areas de la organizacion, como, por ejemplo: finanzas,
recursos humanos, ventas, produccion e innovacion y desarrollo (Nogueira et al., 2017;
Correa et al., 2009; Terrazas, 2009).

Cabe mencionar que un elemento que se utiliza tanto en la gestion financiera
como en el control financiero es el presupuesto, el cual es uno de los principales
instrumentos que se utiliza en las instituciones al momento de realizar la planificacion de
los gastos y las actividades de produccion y ventas (Terrazas, 2009; Saavedra-Garcia et
al., 2016).

Cuando las instituciones realizan el proceso de presupuestacion pueden, de
manera eficiente y efectiva, transformar en recursos financieros las diferentes
actividades que se realizan en la institucion, las cuales deben de estar en concordancia
con los objetivos planteados. Se debe sefialar que, el presupuesto total de las
instituciones se integra por el presupuesto de cada area administrativa o departamento,
por ejemplo, el presupuesto de ventas, el presupuesto de produccion y el presupuesto de
compras, lo que permitira a los administradores conocer el monto de sus ingresos y los
recursos que tiene para afrontar la operacién diaria de la institucién (Saavedra-Garcia et

al., 2016; Parra 'y La Madriz, 2017).

3.2. Gestion financiera en las SOCAPS

La realidad dual de las SOCAPS hace que se les demanda un adecuado
desempefio empresarial y financiero, con la finalidad de que estén en la posibilidad de
cumplir con su fin social, lo que conlleva a que sea necesario que estas entidades
cuenten con instrumentos de gestion y analisis financiero adecuados para su situacién

particular (Lara et al., 2017; Altamirano et al., 2018; Jacome et al., 2020).

70



En este sentido, se han realizado diferentes estudios financieros en cooperativas
(Belmonte y Plaza, 2008; Pozuelo et al., 2012; Villegas et al., 2017; Afiorve et al., 2018;
Ruiz, 2018; Diaz-Pefia, 2019; Pavon, 2016), que ha permitido llegar a varias
conclusiones, las cuales resultan relevantes para el adecuado funcionamiento financiero
de las SOCAPS. En dichos estudios, se plantea que existen diversos inconvenientes con
la calidad de la informacion que se genera en estas instituciones, concretamente se ha
observado que informacion importante no se cuantifica, lo que provoca que no se
cumpla con el principio de relevancia de la informacion y que no se puedan tomar
decisiones de forma correcta y oportuna, lo que a su vez implica que no se puedan tomar
las medidas correctivas necesarias para el adecuado desempefio financiero.

Adicionalmente, dichos estudios sostienen que en los sistemas de diagnosticos
existentes de las cooperativas no se toma en consideracion toda la informacion, lo cual
se explica por la falta de informacion, por las omisiones y porque la informacion
financiera que presentan las cooperativas se basa en los principios y normas de
informacion financiera que originalmente no fueron concebidos para este tipo de
instituciones (Altamirano et al., 2018; Belmonte y Plaza, 2008; Pozuelo et al., 2012).

Lo planteado en el péarrafo anterior, provoca que los sistemas de gestion y
analisis financiero tradicionales no puedan llevar a cabo una evaluacion integral de las
SOCAPS, por lo que se han propuesto distintos sistemas de gestion y analisis financiero
gue tomen en consideracion las particularidades de las cooperativas y la informacién
relevante que requieren estas instituciones, de tal manera que los sistemas de analisis
financieros se adapten a la dualidad que se presenta en las cooperativas, con la finalidad

de poder realizar un andlisis y diagndéstico financiero mas completo y adecuado a las
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condiciones de las cooperativas, en lo general, y de las SOCAPS, en lo particular
(Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020; Istillarte, et al., 2008).

Algunos de estos sistemas de gestion y analisis financiero, que se aplican a las
cooperativas y a las SOCAPS, se basan en algunos de los sistemas que se aplican a
instituciones cuyo principal objetivo es el economico, es decir, son sistemas
tradicionales de analisis financieros que emplean distintas razones financieras. Ademas,
algunos de los sistemas de gestion financiera para las cooperativas se enfocan en
estudiar variables especificas, como por ejemplo la liquides, la solvencia, la rentabilidad,
el nivel de endeudamiento y la presion fiscal (Belmonte y Plaza, 2008; Montegut et al.,
2002; Gémez-Limon et al., 2003).

En este mismo sentido, autores como Barba y Gavilanez, (2016) y Jacome et al.
(2020), plantean que al tener que tomarse en cuenta el fin social de las cooperativas para
su administracion se hace necesaria la aplicacion de metodologias, 0 modelos de gestion
y andlisis financiero, que contemplen el fin social y econémico de instituciones como las
SOCAPS. Adicionalmente, dichos autores sefialan que ante la problematica que se
presenta en las cooperativas diversas organizaciones -como la Alianza Cooperativa
Internacional (ACI), el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito
(WOCUU por sus siglas en inglés) y la Confederacion Alemana de Cooperativas
(DGRV)- han desarrollado distintos modelos de gestién y andlisis financiero que
contemplen su fin social y que se pueden adaptar y aplicar a distintos tipos de

cooperativas, como las SOCAPS.
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3.3. Analisis financiero

El andlisis financiero toma importancia porque contribuye a que las diversas
organizaciones aseguren su permanencia en el mercado y logren los resultados deseados.
Asimismo, estas operan en un entorno empresarial competitivo y se enfrentan a diversos
riesgos, por lo cual, requieren de toda la ayuda posible (Ochoa-Gonzélez et al., 2018).

El andlisis financiero se puede definir como un proceso donde se hace una
recopilacién, interpretacion y comparacion de datos cualitativos y cuantitativos, asi
como de eventos histdricos y actuales de la organizacion. Entre sus fines destacan el de
conseguir un diagnostico acerca de la situacion actual de la compafiia y permitir a los
administradores tomar adecuadas decisiones (Baena, 2014).

También, el analisis financiero busca que se cumplan con los objetivos que tiene
la organizacién, para lo cual brindara informacion que permita aplicar las acciones
correctivas necesarias para fortalecer a las organizaciones y tener una planeacion
financiera eficiente y efectiva (Nogueira et al., 2017).

En esto concuerdan Castario et al., (2016) y Correra (2005), quienes agregan que
el andlisis financiero ayuda a conocer y evaluar el estado de la empresa o institucion
examinada, debido a que, cuantifica y detalla las principales partes que constituyen a las
instituciones y permite la comprension y la toma de decisiones por parte de los
administradores con lo cual, se determina las acciones correctivas necesarias para
fortalecer a la organizacion.

Por su parte, Ochoa-Gonzélez et al., (2018) y Nogueira et al., (2017) afiaden que
solo con un correcto analisis financiero se puede lograr una buena gestion financiera y

que el andlisis financiero tiene como principal caracteristica que se basa en la
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recoleccion, la recopilacién, la obtencion y comparacion de informacion contable,
operativa y financiera.

Entre los principales objetivos que tiene el andlisis financiero estan el analizar y
evaluar la gestion financiera de las organizaciones en el presente y en el pasado, a través
de la instrumentacion de diferentes técnicas, que pueden variar dependiendo de la
utilizacion que se quiera dar a la informacion; y, profundizar en el conocimiento de las
caracteristicas y propiedades de la empresa (Martin y Mancilla, 2010).

Las técnicas que se utilizan para realizar el analisis financiero responderan a las
condiciones de la organizacion que se desea examinar, como: el tamafio; las condiciones
financieras de la organizacion; el desempefio del mercado; el entorno econémico que
impera al momento del andlisis; las tendencias financieras relacionas con la
organizacion; y los resultados econdmicos conseguidos previamente por la organizacion
(Nogueira et al., 2017).

Es asi que, para que se pueda llevar a cabo un adecuado andlisis financiero en
todo tipo de institucion, se hace uso de indicadores y técnicas financieras que
representan las relaciones existentes entre las distintas partes que constituyen los estados
financieros, con el objeto de establecer el nivel de, por ejemplo, liquidez, rentabilidad,
apalancamiento, etc. (Castario et al., 2016; Puerta et al., 2018).

Acerca de lo anterior, Castafio et al., (2016) indican que la liquidez es la
capacidad que tiene la institucién de cumplir con el pago de sus obligaciones en el corto
plazo, dicho de otra manera, antes de un afo; que la rentabilidad examina la eficiencia
en el manejo de los recursos de la compafiia y los beneficios que estos daran a los
inversionistas; que la rentabilidad es el rendimiento que tienen las instituciones al

momento de realizar sus operaciones; y, que el apalancamiento indica que parte de la
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empresa es financiado con recursos de terceros o con recurso propios -de los accionistas-
lo que implica, el analisis de las diferentes fuentes de financiamiento que utilizan las
instituciones para realizar sus operaciones. También, afiaden que dichos indicadores
financieros tienen como finalidad mostrar el avance, desarrollo y desempefio de las
distintas areas que integran a las organizaciones.

Asimismo, dentro del andlisis financiero hay dos tendencias, que son el
tradicional, también llamado comun, y el sinérgico o integrador. Acerca de este ultimo,
plantea el uso de un conjunto de procesos, por el cual se obtenga un andlisis financiero
mas integral. Por su parte, el enfoque tradicional se especializa en examinar los estados
financieros a través de las relaciones entre las distintas partidas, estos reciben el nombre
de indicadores y razones, que funcionan para interpretar las distintas informaciones
financieras (Puerta et al., 2018; Correra, 2005).

Algunas de las técnicas de estudio del analisis financiero son el anélisis vertical y
horizontal, la reduccion de indices, el método de masas financieros e indicadores de
gestion agrupados de manera estratégica en un cuadro de mando integral. Estas técnicas
tienen la caracteristica de que se basan en investigar y analizar los estados financieros,
de los cuales, los basicos son el balance general, el estado de resultados, el estado de
cambios en la situacion financiera y el estado de flujos de efectivo (Puerta et al., 2018;
Correra, 2005).

El andlisis vertical o de tamafio, es un examen estatico que examina la empresa
en un momento determinado, este trata de conseguir los montos absolutos de los estados
financieros, la magnitud de las cantidades mostradas en porcentajes a partir de algunas
de las partidas bésicas, las cuales, se comparan con las cantidades de un periodo de

manera vertical (Puerta et al., 2018).
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Por su parte, el anlisis horizontal o de tendencias, es un instrumento que evalta
un conjunto de datos de los estados financieros a lo largo de un tiempo, debido a esta
caracteristica, este se considera un andlisis dindmico. Se utiliza por lo regular para
examinar periodo de mas de dos afios y comparar el progreso de la organizacion
estudiada (Puerta et al., 2018).

Mientras que el analisis de razones financieras, es considerado un parteaguas del
andlisis financiero y es el que mas se emplea. En este se conjugan elementos de los
estados financieros con los cuales, se pueden realizar comparaciones. Pueden ser
expresados en fracciones, porcentajes 0 como veces de periodos. Asimismo, evallan si
dicha relacion sefialan una debilidad o fortaleza y pueden clasificarse en cuatro
categorias que son: razones de liquidez; razones de solvencia, endeudamiento,
apalancamiento o cobertura; razones de rentabilidad; y, razones de eficiencia (Puerta et
al., 2018; Correra, 2005).

Algunos de los instrumentos de andlisis financieros clasificados en el analisis de
ratios, indicadores o razones, son: el flujo de caja de libre o Free Cash Flow, que es un
informe que tiene como fin mostrar la capacidad de la organizacion de generar efectivo
durante su operacién; el earnings before interest taxes depreciation adn amortization
(EBITDA), que es un indicador que muestra la utilidad operacional desde un lenguaje de
caja, dicho de otra forma, es una aproximacion detallada del efectivo que se genera
durante la operacion de la empresa; weighted average cost of capital (WACC), que es
una variable financiera la cual, determina el costo promedio que tienen las distintas
fuentes de financiamiento de una empresa, asimismo se transforma en un indicador de la
obtencion de rentabilidad debido a que cuando el costo sea menor a la rentabilidad, la

organizacion se ubicard en una situacion ventajosa, de lo contario la empresa estara

76



destruyendo valor; balanced scorecard (BSC) o cuadro de mando integral, que es un
instrumento de gestidn que tiene por objeto trasladar la planeacion estratégica a
objetivos y metas que sean cuantificables y controlables en los diferentes niveles de la
organizacion; economic value added (EVA), que es el remanente neto que estan
generando los activos de una empresa posterior a quitar los costos de su operacion, los
impuestos y el costo de capital, es importante resaltar que esta no es una medicion
contable, ya que incorpora el costo de capital (WACC); y, gestion basada en el valor
(GBV) también Ilamada gerencia del valor, que tiene como objeto que la empresa
conduzca sus operaciones a maximizar la riqueza de los accionistas (Correra, 2005). En
la Tabla 5, se presentan los principales técnicas e instrumentos de analisis financiero que

se mencionaron anteriormente.

Tabla 5

Técnicas e instrumentos de analisis financiero.

Técnicas e instrumentos

Andlisis vertical
Anadlsisis horizontal
Flujo de caja de libre o Free Cash Flow
Earnings before interest taxes depreciation adn amortization (EBITDA)
Balanced scorecard (BSC) o cuadro de mando integral
Economic value added (EVA)
Gestion basada en el valor (GBV)

Fuente: Elaboracidn propia con base en Correra (2005) y Puerta et al., (2018).

Correra (2005) aflade que la contabilidad se puede concebir como un sistema de

informacidn, el cual, permite que se puede hacer un analisis financiero y que el analisis

financiero, termina retroalimentando a la organizacion, ya que ayuda en las decisiones
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gerenciales, los cuales, tienen un impacto econémico que afecta los procesos contables e
influye en los estados financieros.

Asimismo, de acuerdo con Baena (2014) se pueden identificar tres principales
fases de un analisis financiero, que son: la recopilacién, la cual consiste en reunir
informacion cualitativa y cuantitativa de la organizacion; la interpretacion, que
corresponde a la fase donde se estiman los célculos basadndose en los instrumentos
empleados para evaluar la situacion financiera de la organizacion, algunos de estos son
los estados financieros, las lecturas de los estados financieros vertical y horizontal, las
razones financieras y los flujos de caja; y, la fase de la comparacion donde se realiza una
comparativa entre las cifras de distintos periodos, también, relacionar los datos con toda
la informacion disponible de manera cualitativa y de esta manera, se puede realizar un
informe donde se describe la situacion de la empresa asi como emitir opiniones, algunos
de las técnicas mas comunes usadas en esta fase son el valor absoluto, el valor relativo o
de porcentaje, los nimeros indices, la razén y la representacion gréfica.

De esta manera, existen varios sistemas de andlisis financieros que se han
propuesto y utilizan para distintos tipos de organizaciones pertenecientes a las distintas
ramas, como del sector financiero, entre los que se encuentran, los bancos; y, del sector
social, entre ellas, las cooperativas de ahorro y préstamos. Algunos de los sistemas de
andlisis financieros son: el Z de Altman, el CAEL, el PERLAS, el CAMEL, el
DUPONT y el CAMELS (Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Sin embargo, es importante indicar que no hay un érgano que esté autorizado y
que especifique las formulas exactas que proporcionen una lista estandar y completa de
relaciones. Lo que hay es un conjunto de practicas y enfoques que son ampliamente

aceptados que son las normas internacionales de informacion financiera, las cuales, para
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el caso de México, son las Normas de informacién Financiera (NIF) (Puerta et al.,
2018).

Con respecto a las SOCAPS, se ha indicado que los analisis financieros
tradicionales no puedan llevar a cabo una evaluacion integral de este tipo de
organizaciones, por lo que se han propuesto distintos anélisis financiero que tomen en
consideracién las particularidades de las cooperativas y la informacion relevante que
requieren estas instituciones, de tal manera que los andlisis financieros se adapten a la
dualidad que se presenta en las cooperativas, con la finalidad de poder realizar un
analisis y diagnostico financiero més completo y adecuado a las condiciones de las
cooperativas, en lo general, y de las SOCAPS, en lo particular (Berrezueta, 2020;
Jacome et al., 2020; Istillarte, et al., 2008).

Algunos de estos andlisis financieros, que se aplican a las cooperativas y a las
SOCAPS, se basan en algunos de los sistemas que se aplican a instituciones cuyo
principal objetivo es el econdmico, dicho de otro modo, son sistemas tradicionales de
analisis financieros que emplean distintas razones financieras. Ademas, algunos de los
andlisis financieros para las cooperativas se enfocan en estudiar variables especificas,
como por ejemplo la liquides, la solvencia, la rentabilidad, el nivel de endeudamiento y
la presion fiscal (Belmonte y Plaza, 2008; Gomez-Limon et al., 2003).

Acerca de esto, autores como Barba y Gavilanez, (2016) y Jacome et al. (2020),
plantean que al tener que tomarse en cuenta el fin social de las cooperativas para su
administracion se hace necesaria la aplicacion de metodologias, 0 modelos de gestion y
analisis financiero, que contemplen el fin social y econdmico de instituciones como las
SOCAPS. Adicionalmente, dichos autores sefialan que ante la problematica que se

presenta en las cooperativas diversas organizaciones -como la Alianza Cooperativa
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Internacional (ACI), el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito
(WOCUU por sus siglas en inglés) y la Confederacién Alemana de Cooperativas
(DGRV)- han desarrollado distintos modelos de gestion y andlisis financiero que
contemplen su fin social y que se pueden adaptar y aplicar a distintos tipos de

cooperativas, como las SOCAPS.

3.4. Sostenibilidad financiera

La sostenibilidad financiera de cualquier institucion, incluidas las SOCAPS,
consiste en que estas obtengan rentabilidad, derivada de las operaciones ordinarias que
realizan. La rentabilidad consiste, entre otras cosas, en que los ingresos que genera la
institucion sean superiores a los costos de todas las operaciones, corrientes y
extraordinarias. Dichos ingresos y egresos se generan por la oferta de servicios o venta
de productos, por un buen control de los costos de produccién, por la buena
administracion de sus fuentes de financiamiento y de sus inversiones y por una adecuada
planeacion fiscal (Pérez y Escalona, 2014; Marroquin, 2017; Jiron, 2015).

La sostenibilidad financiera es un tema que genera una constante preocupacion
para los diferentes tipos de instituciones, ya que de ella depende la supervivencia y la
auto continuidad de la organizacion. Para realizar un andlisis y medicion de la
sostenibilidad financiera de cualquier institucion se deben de utilizar instrumentos,
metodologias e indicadores que permitan hacer un adecuado diagnéstico financiero.
Ademas de que, es necesario una correcta recoleccion y clasificaciéon de informacién de
tipo operativa, contable y financiera, de tal forma que los resultados obtenidos del
diagnostico financiero permiten determinar si la institucion puede garantizar su

sostenibilidad financiera o no (Pérez y Escalona, 2014; Marroquin, 2017).
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En este mismo sentido, Reyes y Bricefio (2010), establecen que una gestion
financiera adecuada y eficiente debe estar enfocada en transformar todos los recursos
disponibles en la institucion en recursos que sean productivos, rentables y que generen
valor para la organizacion, ya que, a través de una gestion financiera eficiente, se pueden
alcanzar los objetivos estratégicos que la organizacion tiene y una sostenibilidad
financiera que permita un crecimiento sostenible.

Asi mismo, se han disefiado estrategias para conseguir la sostenibilidad
financiera de las instituciones, ya que mediante una estrategia bien formulada se logra
conducir los esfuerzos de las instituciones y se canalizan todos los recursos que estas
poseen para asegurar su sostenibilidad financiera, de tal forma que se pueda afirmar si
una institucién se encontrard en una posicion financiera viable o no. Cabe sefialar que
dichas estrategias de sostenibilidad financiera deben tener como finalidad lograr la
autonomia y sostenibilidad financiera de la institucion (Pérez y Escalona, 2014; Pérez y
Velazco, 2012).

Adicionalmente, hay que sefialar que dependiendo del sector productivo en el
que se desenvuelven las instituciones, las variables asociadas a la mediciéon de la
sostenibilidad financiera pueden cambiar. Entre las variables que se utilizan en el
diagnostico de la sostenibilidad financiera se encuentran los ingresos generados, el
volumen de ventas, los subsidios a los que tiene acceso, la cobertura de los gastos
operativos, el grado de dependencia presupuestaria, los gastos financieros, los productos
financieros, los gastos de mantenimiento de los sistemas de informacion, las politicas de
retenciones y distribucién de dividendos, la politica de costos, la politica de fijaciéon de

precios, la politica de comercializacién y mercadeo, la politica financiera de inversion y
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reinversion de utilidades y la politica de operaciones (Jiron, 2015; Reyes y Bricefio,
2010).

En diversas investigaciones en donde se estudia la sostenibilidad financiera de las
instituciones, como las realizadas por Pérez et al., (2014) y Marifio et al., (2014), se
plantea que la informacion recopilada por medio de algunos indicadores financieros -
como por ejemplo la utilidad antes de Intereses, Impuestos, Depreciaciones y
Amortizaciones (EBITDA) y el Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC)- puede
apoyar a los directivos a determinar si la organizacion cuenta con una sostenibilidad
financiera o si se requieren de acciones para fortalecerla.

Por una parte, cabe mencionar que mediante el analisis del EBITDA se puede
determinar si una institucion se encuentra generando valor para sus accionistas. Si el
EBITDA tiene una tendencia creciente, es sefial de que la institucion tiene sostenibilidad
financiera. De la misma forma, si el EBITDA tiene una tendencia decreciente, es sefial
de que la institucion presenta debilidades financieras y que se requieren de acciones para
contrarrestar esta tendencia (Pérez et al., 2014; Marifio et al., 2014).

Por otra parte, cabe mencionar que, si el porcentaje del CPPC es bajo, se aprecia
que la sostenibilidad financiera de la institucion es alta. De la misma forma, si el
porcentaje del CPPC es alto, es sefial de que la institucion presenta debilidades
financieras y que se requieren de acciones para contrarrestar esta tendencia.
Adicionalmente, las instituciones utilizan otras razones financieras, como el rendimiento
sobre los activos (ROA), el rendimiento sobre el capital (ROE), e indicadores
crediticios, como la tasa de morosidad para determinar su sostenibilidad financiera

(Pérez et al., 2014; Marifio et al., 2014).
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Asi mismo, algunos aspectos que deben de tomar en cuenta las instituciones para
asegurar su sostenibilidad financiera son: la capacidad técnica y econdmica de la
produccion de los bienes y servicios que ofrece a sus clientes y/o socios, la gestion tanto
financiera como administrativa de la institucion y las politicas de promocién y de
comercializacion de sus productos, debido a que el crecimiento sostenible es un proceso
dindmico que tiene un impacto positivo para la creacion de valor de las instituciones
(Reyes y Bricefio, 2010).

Cabe resaltar que hay organizaciones internacionales que promueven y
proporcionan herramientas que tienen entre sus objetivos asegurar la sostenibilidad
financiera de las instituciones que operan en los diferentes sectores productivos. Un
ejemplo de dichas herramientas para el caso de instituciones financieras son los acuerdos
de Basilea I, Basilea Il y Basilea I11 (2017).

Los diferentes acuerdos de Basilea presentan reformas que fortalecen las normas
internacionales de capital y liquidez de las instituciones financieras, ademas de que entre
sus objetivos se encuentran el robustecer y desarrollar al sector bancario, de tal manera
de que tenga una mayor sostenibilidad financiera. Adicionalmente, entre los objetivos
que se presentan en los acuerdos de Basilea 111 se encuentra el de fortalecer la capacidad
de los sistemas bancarios para afrontar las perturbaciones originadas de tensiones
financieras, econémicas o de cualquier otro tipo, lo que ayudara a disminuir el riesgo de
contagio del sector financiero a nivel internacional (Basilea Ill, 2017).

Cabe mencionar que, entre las propuestas planteadas en los acuerdos de Basilea
I11, que son aplicables a las SOCAPS, se encuentran que estas instituciones deben
aumentar el monto y la calidad del capital disponible y que deben de mejorar la

cobertura para los riesgos a los que estan expuestos. Ademas, estos acuerdos establecen
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un coeficiente de apalancamiento, que es una medida auxiliar para cuantificar el riesgo
financiero, el cual tiene como objetivo indicar cuando hay un exceso de apalancamiento
en el sistema bancario (Basilea I11, 2017).

Asi mismo, en los acuerdos de Basilea Il se propone que se reclasifiquen
algunas cuentas que forman parte del capital contable, con el fin de transparentar,
mejorar y estandarizar a nivel global su presentacion. En estos acuerdos también se
sefialan otras reglas que elevan los requisitos para que las instituciones financieras
puedan exponerse a ciertos riesgos, de tal forma que el capital con el que cuentan este
protegido (Basilea I1, 2017).

En este mismo sentido, en los acuerdos de Basilea Il se aborda el tema de las
mejores précticas enfocadas a la conservacion de capital e indican que, todas las
instituciones financieras, deben de mantener reservas de capital cuyo monto este por
encima del minimo requerido. Adema4s, en estos acuerdos se sefiala que, en el caso de
que las reservas de capital disminuyan por debajo del monto requerido, las instituciones
financieras deben de restituirlos mediante una reduccion en las distribuciones
discrecionales de los beneficios, entre ellos, el reparto de utilidades (Basilea 111, 2017).

Adicionalmente, otra organizacién internacional que promueve y proporciona
herramientas para asegurar la sostenibilidad financiera de las instituciones es la
Asociacién Latinoamericana de Instituciones Financieras para el Desarrollo (ALIFD,
2011), la cual, menciona que la sostenibilidad financiera a largo plazo de los bancos esta
relacionada con la capacidad de estas instituciones para generar utilidades, debido a que

para asegurar la supervivencia de la institucion es necesario que generen rentabilidad.
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3.5. Sostenibilidad financiera en las SOCAPS

No obstante, lo mencionado en el apartado anterior, cabe resaltar que existen
instituciones, como lo son las cooperativas, las SOCAPS y las Organizaciones No
Gubernamentales (ONG), que no tienen entre sus principales objetivos la sostenibilidad
financiera. Debido a esta particularidad, este tipo de organizaciones generan preguntas
acerca de su forma de operar y, se han propuesto guias, instrumentos e indicadores que
contribuyan a lograr su sostenibilidad financiera atendiendo a sus caracteristicas
particulares (Ledgerwood, 2000; Camacho y Bermudez, 2019; Acosta y Betancur,
2014).

La sostenibilidad financiera en las instituciones que tienen fines sociales, como
las SOCAPS, se da cuando a corto, mediano y largo plazo pueden mantener un
equilibrio en su balance, el cual tiene entre sus caracteristicas que los diferentes rubros
que lo integran presentan ingresos diversificados, que hay una distribucion de los
ingresos, que tienen margenes de operacion elevados, que estan generando ingresos
comerciales y que mantienen un capital contable base suficiente (Marifio et al., 2014;
Camacho y Bermudez, 2019; Acosta y Betancur, 2014).

Las instituciones financieras, como las SOCAPS, plantean retos para desarrollar
estrategias que les ayuden a mantener su sostenibilidad financiera, ya que como se ha
mencionado anteriormente, tienen una doble dimensién: la econémica y la social. Las
SOCAPS, para alcanzar sus objetivos sociales, requieren tener una sostenibilidad
financiera, por lo cual se han desarrollado diversas investigaciones que abordan el tema
de la sostenibilidad financiera en este tipo de organizaciones (Marifio et al., 2014).

Entre las investigaciones que abordan el tema de la sostenibilidad financiera en

las instituciones financieras que tienen fines sociales, como las SOCAPS, se encuentra el
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realizado por Camacho y Bermuadez (2019), quienes realizaron un diagndstico financiero
a una ONG, con el fin de establecer guias, instrumentos e indicadores que haga que esta
tenga una sostenibilidad financiera. Otra investigacion es la de Acosta y Betancur
(2014), quienes estudiaron a instituciones no lucrativas de Corea y concluyeron que los
resultados financieros positivos les ayuda a que cumplan con su misién social, ademas
de que se han destacado por tener buenas précticas de gestion financiera, lo que les ha
permitido tener y mantener una sostenibilidad financiera.

Entre las investigaciones referentes a la sostenibilidad financiera en las
instituciones financieras que tienen fines sociales en América Latina se encuentra la de
Marifio et al., (2014), quienes analizaron a las SOCAPS en Ecuador. Para estos autores,
las variables de crédito, las utilidades generadas por medio de los créditos, la reduccion
de costos financieros y el uso razones financieras, son instrumentos que deben de
utilizarse para garantizar la sostenibilidad financiera de este tipo de instituciones
financieras. Adicionalmente, estos autores realizaron simulaciones para determinar el
impacto que tendrian los cambios de las actividades econdmicas del pais en los
indicadores financieros de las cooperativas de ahorro y préstamo, lo que les permitio
establecer los escenarios donde estas tendrian ganancias y en cuales no. Ademas, les
permitio analizar las variables de manera particular y, con ello, determinar los
indicadores financieros que favorecen a las SOCAPS en la generacion de ganancias vy,
por lo tanto, tener una mayor sostenibilidad financiera.

Adicionalmente, Marifio et al., (2014), identificaron variables financieras que les
causaron pérdidas a las SOCAPS y pusieron en riesgo su sostenibilidad financiera. Entre
estas variables se encuentran: el crecimiento de las provisiones, la relacion entre gastos

operativos y margen bruto financiero y, la morosidad. Cabe sefialar que el estudio
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realizado por estos autores les permitié desarrollar acciones preventivas que ayudaran a
evitar pérdidas, las cuales pudieran poner en riesgo la sostenibilidad financiera de las
SOCAPS.

En los estudios realizados por Camacho y BermUdez (2019) y Acosta y Betancur
(2014), se plantea que un elemento fundamental para alcanzar la sostenibilidad
financiera en las instituciones financieras que tienen fines sociales es el presupuesto.
Estos autores resaltan el uso del presupuesto como una herramienta de control, ademas
de que es la base de la planeacion estratégica, la cual a su vez es un elemento
indispensable para que estas instituciones cumplan con sus objetivos. Ademas de que, el
presupuesto se puede constituir en un sistema de evaluacion que demuestre que se
genera valor en la institucion.

Para Camacho y Bermudez (2019) y Acosta y Betancur (2014), la elaboracion de
informes anuales que muestren los resultados de las instituciones, la elaboracion de un
plan desarrollado de recaudacion de fondos congruente, que se tengan formas
innovadoras de recaudar fondos, que se incrementen los ingresos, que se reduzcan los
gastos operativos, que se realicen actividades comerciales de manera gradual, que estén
separadas las actividades comerciales y mantener relaciones fuertes con los
inversionistas, permiten la sostenibilidad financiera de las instituciones sin fines de
lucro.

Cabe mencionar que existen diferentes instituciones financieras, como las
microfinancieras, que si tienen entre sus objetivos lograr la sostenibilidad financiera.
Para estas instituciones, la sostenibilidad financiera significa que los costos de operacién

y financieros se recuperen y que, eventualmente, haya beneficios, lo cual resulta ser la
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clave para la supervivencia de estas instituciones, ademéas de ser un indicador de su
sostenibilidad financiera (Ledgerwood, 2000).

Sin  embargo, cabe sefialar que la sostenibilidad financiera de las
microfinancieras no solo es relevante para asegurar su supervivencia, sino porque les
permite ofrecer servicios financieros de manera amplia, en el largo plazo, a los sectores
de la sociedad econémicamente menos favorecidos, ya que son su mercado objetivo. Asi
mismo, la sostenibilidad financiera promueve la competencia en este sector (Robinson,
2004; Ledgerwood, 2000).

Adicionalmente, cabe mencionar que, para lograr la sostenibilidad financiera en
las instituciones microfinancieras hay varios factores que influyen, como, por ejemplo,
el disefio de los productos de créditos y la escala de sus operaciones. Es por ello que se
han propuesto varias estrategias para que las microfinancieras sean sostenibles a gran
escala (Robinson, 2004; Ledgerwood, 2000).

Asi mismo, se han propuesto diferentes metodologias para evaluar la
autosuficiencia de los programas de microfinanciamiento. Uno de ellos es el hecho por
la Agency for Internacional Development (USAID), la cual propuso una clasificacion
basada en la sostenibilidad financiera de las microfinancieras (Robinson, 2004). Esta
clasificacion divide a las microfinancieras en tres grupos:

a) Microfinancieras en las cuales las utilidades no son capaces de cubrir los
costos de operacion,

b) Microfinancieras en las que sus utilidades son capaces de cubrir los costos de
las operaciones, pero no los costos comerciales de los fondos que se prestaron y

c) Microfinancieras que cubren todos sus costos y riesgos y que, ademas, generan

utilidades.
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Otra institucion que tiene un fin social es la banca de desarrollo, por lo que
enfrenta al reto de conciliar sus objetivos sociales con su sostenibilidad financiera. Cabe
mencionar que se ha planteado que, en la banca de desarrollo, los gobiernos de los paises
en donde operan tengan menos intervencion. Asimismo, para asegurar la sostenibilidad
financiera de la banca de desarrollo, es necesario evaluar tanto la rentabilidad social
como la rentabilidad econdmica de las inversiones que realizan (De la Vega-Mena et al.,
2015).

Estudios sobre el desempefio de la banca de desarrollo han demostrado que en
América Latina se presentan resultados financieros menores que en Europa. En este
sentido, De la Vega-Mena et al., (2015), estudiaron la banca de desarrollo de México y
analizaron el impacto de las reformas financieras que se han hecho en este tipo de
instituciones, ademas de que realizaron una comparacion de la sostenibilidad financiera
de la banca de desarrollo de México con las bancas de desarrollo de otros paises. Para su
estudio, dichos autores, emplearon como indicadores de la sostenibilidad financiera las
variables de cartera de créditos a plazo.

En sus conclusiones, De la Vega-Mena et al.,, (2015), sefialan que, las
instituciones de la banca de desarrollo en México, en comparacién con las de otros
paises, tienen un desempefio méas bajo en los rubros de profundidad y sostenibilidad, lo
que se explica por la inseguridad y el tamafio econdémico reducido de las diferentes
instituciones que integran la banca de desarrollo y por los deficientes sistemas de
informacién y organizacion.

Por lo que respecta a la sostenibilidad financiera en el sector publico, Petra
(2011), en un estudio realizado al sector publico de Espafia, plantea entre sus

conclusiones que en el capitulo 1V del titulo primero, titulado Mejora del entorno
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economico, de la Ley de Economia Sostenible (LES), se contemplan acciones tendientes
a fomentar la sostenibilidad financiera del sector publico de los paises miembros de la
Unién Europea. Sin embargo, este autor también apunta que dicho capitulo es,
principalmente, una declaracion de principios y que es un marco general de actuacion, el
cual puede ser utilizado para la regulacion de la sostenibilidad financiera del sector
publico.

En este mismo sentido, Bosch-Prince (2014), en un estudio sobre la
sostenibilidad financiera del sistema de pensiones de Espafia, indica que para el caso del
sector publico espafiol hay una Ley que data del afio 2012, en la cual se presenta y se
define el principio de sostenibilidad financiera.

Otros estudios en esa misma linea de pensamiento son los de Marroquin (2017),
quien analizé la sostenibilidad financiera de una institucién publico-privado, rectora de
los seguros agropecuarios de Guatemala, y el de Pérez y Velazco (2012), quienes
realizaron un estudio de las empresas de produccion sociales de Venezuela vy

concluyeron que tienen el desafio de conseguir su sostenibilidad y autonomia financiera.

3.6. Analisis financiero de la CNBV aplicable a la SOCAPS
La autoridad encargada de supervisar a las SOCAPS en México es la Comision
Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), esta institucién en su sitio web puablica
diversa informacién financiera de las SOPCAPS (LRASCAP, 2021; CNBV, 2021 a b c).
Entre la informacion financiera de las SOCAPS que publica la CNBV en su sitio
web se encuentra el balance general, el estado de resultado y algunas razones
financieras, las cuales son relevantes para evaluar su desempefio. Dichas razones

financieras, junto con el nivel de capitalizacion (NICAP) y la informacidn financiera, es
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la que utiliza la CNBV para supervisar y diagnosticar financieramente a las SOCAPS
(CNBV, 2021 a b c).

Las razones financieras de las SOCAPS que la CNBV publica en su sitio web
son: el indice de morosidad (IMOR), el indice de cobertura (ICOR), el coeficiente de
liquidez, la rentabilidad de los activos (ROA), la rentabilidad del capital (ROE) y el
nivel de capitalizacion (NICAP). Estas razones financieras, ademas de ser utilizadas por
la CNBYV para vigilar el estado financiero de las SOCAPS, también permiten a cualquier
usuario y a los socios de dichas instituciones conocer el estado financiero de las
SOCAPS (CNBV, 2021 a c). En la Tabla 6 que se muestra a continuacion se presentan

las razones financieras publicadas por la CNBV vy sus respectivas formulas.

Tabla 6.

Razones financieras publicadas por la CNBV.

Razon financiera Formula
indice de morosidad (IMOR) (Cm’fé’m ”endda) . 100
Carter total
indice de cobertura (ICOR) Estimaciones preventivas por riesgos crediticios
Saldos a finales de mes ( Cartera vencida ) ’
Coeficiente de liquidez Activos a corto plazo
Pasivos a corto plazo
ROA (flujo 12 meses) (REsuftado neto flujos 12 meses) . 100
Activo total promedio 12 meses
ROE (flujo 12 meses) ( Resultado neto flujo 12 meses ) . 100
Capital contable promedio 12 meses
Nivel de Capitalizacion (NICAP) Capital neto

Requerimiento total de capital por riesgos

Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a c).

Es importante indicar que algunas de las razones financieras que se presentan en

la Tabla 6 son adaptaciones hechas por la CNBV a las SOCAPS vy otras son creaciones
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de la misma institucion. Cabe mencionar que, la CNBV utiliza el NICAP para clasificar
a las SOCAPS, basandose en su fortaleza financiera, y para emitir alertas tempranas y
las correspondientes medidas preventivas (CNBV, 2021 a c).

Que la CNBYV establezca razones financieras que se aplican a las SOCAPS, es
una muestra de que dicha institucién reconoce las caracteristicas especiales y
limitaciones que presentan las SOCAPS, como que estas instituciones no emiten
acciones. Ademas, la CNBV desarroll6 el NICAP, el cual tiene como finalidad evaluar

la fortaleza financiera de las SOCAPS y con ello supervisarlas (CNBV, 2021 a c).

3.7. Modelos y sistemas de gestion financiera

La realidad dual de las SOCAPS provoca que se les demande un adecuado
desempefio empresarial, con el objeto de que estén en posibilidad de cumplir con su fin
social. Lo que causa que sea necesario que estas entidades cuenten con modelos,
sistemas y técnicas de analisis financiero adecuadas para su situacion particular
(Belmonte y Plaza, 2008; Lara et al., 2017; Montegut et al., 2002).

Lo anterior, ha conducido a que se hayan desarrollado y propuesto distintos
modelos y sistemas de gestién de analisis financiero que tomen en consideracion las
particularidades e informacion relevante, de las cooperativas en general y de las
SOCAPS en particular, con la finalidad de poder realizar un diagnéstico financiero mas
completo y adecuado a las condiciones de este tipo de instituciones. Algunos de dichos
modelos y sistemas se basan en modelos ya existentes, mientras que otros se enfocan en
estudiar variables de gestion financiera especificas (Sanchis y Campos, 2007

Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020).

92



Diversas organizaciones como la Alianza Cooperativa Internacional (ACl), el
Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito (WOCUU por sus siglas en
inglés), y la Confederacion Alemana de Cooperativas (DGRV) han desarrollado
distintas metodologias o sistemas de gestion y andlisis financiero, los cuales son
facilmente aplicables a las SOCAPS y otros tipos de cooperativas, los cuales consideran
el fin social que tienen estas instituciones (Barba y Gavilanez, 2016; Jacome et al.,
2020).

Entre los modelos y sistemas de gestion financiera que se han propuesto se
encuentran: el sistema de monitoreo PERLAS disefiado por el WOCUU, el Capital,
Asset Quality, Management, Earnings y Liquidity (CAMEL) y el cuadro de mando
financiero COLAC. Sin embargo, estas propuestas siguen presentando algunas
limitaciones para capturar, integramente, la realidad y el contexto de las cooperativas
como las SOCAPS (Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Asi mismo, cada propuesta de modelo y sistema de gestion financiera presenta
sus propias ventajas y areas de oportunidad frente a las otras, por ejemplo, el sistema
PERLAS permite realizar un diagnostico financiero que contempla las caracteristicas
particulares de las SOCAPS, algo que otros sistemas no lo hacen, como el CAMEL.
Ademas, otra caracteristica que no contempla el modelo CAMEL son la estructura
financiera que tiene el balance general de las SOCAPS, lo que puede ser explicado
porque el modelo CAMEL tenia como finalidad ser un instrumento para supervision y
no para administracion de este tipo de instituciones financieras (Jacome et al., 2020; De
Sarraga, 2002).

Otro sistema de gestion financiera que se ha propuesto y que puede ser aplicable

a las SOCAPS es el modelo COLAC, el cual tiene la ventaja de que considera factores
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externos a las instituciones que afectan a sus variables financieras. Sin embargo, el
modelo COLAC tiene entre sus limitaciones que no permite medir ciertos riesgos, lo que
si se puede hacer al utilizar los métodos CAMEL y el PERLAS (Berrezueta, 2020;
Altamirano et al., 2018).

Algunas de las criticas que han recibido los modelos y sistemas de gestidn
financiera PERLAS, CAMEL y COLAC son: que no se adaptan completamente a las
particularidades de las cooperativas, como las SOCAPS, y que cada uno de estos
modelos miden cosas que otros omiten (Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020;
Jacome et al., 2020).

Derivado de las limitaciones que se presentan en los modelos y sistemas de
gestion financiera PERLAS, CAMEL y COLAC, varios autores han sefiald que las
propuestas actuales no permiten realizar una evaluacion completa de una cooperativa,
entre ellas las SOCAPS (Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).
En la Tabla 7 se presentan los principales modelos y sistemas de gestion y analisis

financiero propuestos y usados en las cooperativas, entre ellas, las SOCAPS.

Tabla 7.

Principales sistemas de gestion y analisis financiero para las cooperativas.

Modelo o sistema de gestion y analisis Se usan en SOCAPS Se usan en todo tipo de cooperativas
financiero
CAMEL X
CAMELS X
Sistema de monitoreo PERLAS X X
Cuadro de mando COLAC X

Fuente: Elaboracién propia con base en Altamirano et al., (2018), Berrezueta (2020) y

Jacome et al., (2020).
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Entre las investigaciones que han destacado la importancia de la dimension
financiera en las cooperativas se encuentra el de Berrezueta (2020), quien analizé a las
cooperativas de ahorro y préstamo de Ecuador usando el modelo CAMEL. Este autor
sefiala entre sus conclusiones que, el modelo CAMEL, es una técnica que permite
realizar un correcto diagnostico financiero en las SOCAPS.

En este mismo sentido, Jaicome et al., (2020), emplearon el método PERLAS
para analizar a una SOCAP en Ecuador, con lo cual, lograron realizar un diagnostico
financiero completo y detectar las areas de fortaleza y debilidades. En sus conclusiones,
estos autores sefialan que el método PERLAS si es una técnica adecuada para realizar un
adecuado anélisis de las SOCAPS.

Asi mismo, Belmonte y Plaza (2008), proponen una nueva metodologia para el
estudio de la eficiencia financiera en el sector de las cooperativas de crédito en Espafia,
para lo cual se basaron en la técnica de Andlisis Envolvente de Datos (DEA). Entre sus
conclusiones, estos autores plantean que dicha técnica es robusta para determinar la
eficiencia financiera de las cooperativas.

En esta misma direccion, Altamirano et al., (2018), crearon un modelo de
diagndstico financiero, basado en las metodologias CAMEL, PERLAS y COLAC.
Mediante la metodologia propuesta, estos autores pudieron evaluar el desempefio
financiero y los riesgos en los que incurren las cooperativas de ahorro y crédito en
Ecuador. Entre las conclusiones que presentan estos autores se sefiala que al minimizar
los costos operativos se reducen los riesgos financieros de las cooperativas.

En otro orden de ideas, Montegut et al., (2002), mediante un estudio a las
cooperativas productoras de aceite de oliva inscritas en la denominacién de origen,

determinaron que las cooperativas en este sector tienen un reducido volumen de
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actividad y una baja capacidad de crecimiento, ocasionados por un reducido nivel de
liquidez, un exceso en su nivel de apalancamiento, por la baja capacidad que tienen de
generar beneficios y porque su financiamiento a corto plazo representa un porcentaje
elevado respecto al total de sus fuentes de financiamiento.

Adicionalmente, para Garcia-Gutierréz (2000), el riesgo financiero en las
cooperativas se puede trasladar a otras instituciones financieras, de tal manera que se
convierte en un riesgo econémico.

Por lo que respecta a las SOCAPS de México, Cruz y Pérez, (2020 b), adaptaron
el modelo de analisis de estructura de capital de Mongrut et al., (2010), con el fin de
determinar si la estructura de capital de las SOCAPS obedece, 0 no, a la teoria del orden
jerarquico. Para realizar su estudio, estos autores analizaron la estructura de capital de
una muestra conformada por 34 SOCAPS de 161 que reportan la CNBV en México. Los
resultados de la investigacion de Cruz y Pérez, (2020 b), indican que hay SOCAPS en
Meéxico cuya estructura de capital se relaciona con la teoria del orden jerérquico.

El resultado obtenido por Cruz y Pérez, (2020 b), implica que las SOCAPS en
México tienen una preferencia, o que establecen un orden, al momento de decidir a qué
fuente de financiamiento van a recurrir, ademas de que este tipo de instituciones se
financian principalmente de los ahorros y el cobro de interés por los préstamos
otorgados a sus socios. Adicionalmente, estos autores sefialan que la estructura de
capital por la que optan las SOCAPS en Meéxico las protege de distintos riesgos
financieros, pero limita su crecimiento. Asi mismo, estos autores identificaron que hay
un grupo de SOCAPS cuya principal fuente de ingresos son los préstamos, lo cual, las

pone en una situacion de vulnerabilidad ante diversos riesgos financieros.
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Con la finalidad de tener un mejor entendimiento de los modelos y sistemas de
gestion financiera aplicables a las SOCAPS, a continuacion, se presentan detalladamente
cada uno de ellos, el F-score propuesto por Piotroski (2000) y el andlisis del indicador

NICAP.

3.7.1. El método CAMEL. Uno de los sistemas de andlisis financieros que se
han propuesto y usado en SOCAPS es el CAMEL, el cual es considerado como un
método para supervisar el riesgo crediticio de este tipo de instituciones, Ademas de que
sirve para realizar analisis financieros basandose, principalmente, en la informacion que
esta disponible en los estados financieros (Altamirano et al., 2018; Berrezueta, 2020;
Jacome et al., 2020).

El método CAMEL es el acronimo de capital, assets quality, managament,
earnings, liquidity, es decir, capital, calidad de los activos, administracion, utilidades y
liguidez. Mediante el método CAMEL se obtiene una calificacion compuesta general,
que es obtenida al evaluar y ponderar cinco areas. Se puede decir, de manera muy
general, que el método CAMEL consiste en asignar calificaciones a las instituciones
evaluadas. Dicha calificacion refleja la situacion financiera de cada institucion (Martinez
etal., 2014; Acevedo et al., 2019; Crespo, 2011).

El método CAMEL fue desarrollado a manera de propuesta por la Reserva
Federal de USA el 13 de noviembre del afio 1979. De manera méas especifica, fue la
Federal Financial Institutions Examination Council (FFIEC), quien adecud y aplico el
Sistema Uniforme de Calificacién de Instituciones Financieras (UFIRS por sus siglas en
inglés), que es conocido como CAMEL (Acevedo et al., 2019; FRB y FDIC, 2019;

FDIC, 1997).
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El método CAMEL fue disefiado, originalmente, como un instrumento para que
las autoridades encargadas de la supervision del sistema financiero en USA lo usaran
para medir la solidez financiera de las instituciones bancarias. Sin embargo, este método
ha logrado demostrar ser una herramienta de control interno eficaz para medir la solidez
financiera de las instituciones financieras. El método CAMEL es usado en varios paises
por érganos de control y fiscalizacion y por los bancos centrales, con el fin de supervisar
y vigilar tanto la solvencia como la salud del sistema bancario (Acevedo et al., 2019;
Crespo, 2011).

El método CAMEL es una herramienta de supervision que tiene como principal
objetivo advertir a las instituciones cuando se encuentran en situaciones de crisis. El
método CAMEL permite conseguir una evaluacion financiera eficiente y da como
resultado una calificacion de riesgo. Por lo que respecta a su aplicacién en las SOCAPS,
el método CAMEL permite realizar un correcto anélisis y diagndstico financiero, a la
vez de que proporciona un indicador de la eficiencia de las operaciones de la cooperativa
evaluada (Manchay y Ri6s, 2014; Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Sin embargo, el método CAMEL presenta limitaciones importantes al momento
de ser aplicado a las SOCAPS, como por ejemplo que no toma en consideracién su fin
social, la estructura financiera que tiene el balance general y las tasas de crecimiento de
estas cooperativas. Estas limitaciones del método CAMEL surgen porque el objetivo
primordial de este método es el de servir como un instrumento de supervision
(Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

A pesar de las limitaciones que se presentan en la aplicacion del método
CAMEL, este se considera que es robusto para calificar a las instituciones financieras o

empresas de todo tipo, como las SOCAPS, de manera holistica, debido a que la
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calificacion que proporciona muestra la situacion financiera de la institucion evaluada
(Orellana et al., 2019; Acevedo et al., 2019; Vidaurre, 2016).

De acuerdo con lo planteado por Crespo (2011) y Campoverde et al., (2019).
Entre las ventajas del método CAMEL se encuentran:

a) Resume en un Gnico indicador la situacion financiera general de la institucion
que es objeto de andlisis;

b) Permite tener uniformidad en el estudio de distintas instituciones financieras;

c) Permite realizar comparaciones entre distintas organizaciones financieras;

d) Es simple en su anélisis e interpretacion;

e) Facilita la supervision de las instituciones financieras, lo que evita que el
sistema financiero de un pais esté expuesto a riesgos derivados de la quiebra de alguna
institucion financiera como los bancos y contribuye a la estabilidad econémica;

f) Se adecua al contexto de cada institucion, ya que al utilizar un promedio
ponderado se le pueden asignar a ciertas areas mas peso que a otras.

Cabe sefialar que este ultimo punto es de suma relevancia, ya que permite que el
método CAMEL pueda ser aplicado a instituciones de diferentes sectores econdémicos,
las cuales presentan sus propias particularidades, lo que conlleva a que su gestién y
administracion sea diferente y que pueda estar influenciada por distintos aspectos, como
pueden ser su tamafo y su perfil de riesgo (Orellana, et al., 2019; Acevedo et al., 2019;
Campoverde et al., 2019).

Autores como Acevedo et al. (2019), Crespo (2011) y FRB y FDIC, (2019),
sefialan que el método CAMEL permite detectar a aquellas instituciones financieras que
tienen debilidad financiera. Cabe mencionar que el método CAMEL puede variar en

cada pais, e incluso dentro del mismo pais, principalmente por las particularidades que

99



presentan cada una de las instituciones analizadas y el sector econémico en donde estas
se desenvuelven, un ejemplo de esto se presenta en USA donde dependiendo el
regulador federal o estatal, puede ajustar los indicadores del CAMEL (FRB y FDIC,
2019; Zulueta et al., 2017).

Cabe resaltar que el 20 diciembre del afio 1996 la Board of Directors of the
Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), reviso y actualizo el método CAMEL,
con base en las propuestas que se presentaron por parte del FFIEC el nueve de diciembre
de ese mismo afio. En esta renovacion, se incluyo el area de sensibilidad (S) al modelo,
con el fin de destacar la importancia que tiene la sensibilidad de las instituciones
financieras ante los riesgos de mercado. Con esta modificacion el método CAMEL se
transformo en el método CAMELS (Orellana, et al., 2019; FDIC, 1997).

La FDIC adopto el método CAMELS, debido a que el contexto donde se
desempefian las instituciones financieras ha cambiado. No obstante, el método
CAMELS no pretendia incrementar la carga regulatoria de las instituciones financieras,
sino que estas sean mas eficientes, de tal manera que las autoridades supervisoras
pueden tener una evaluacion integral y uniforme de las instituciones financieras, ademas
de que puedan detectar problemas o instituciones financieras que estén en una mala
situacion financiera (FDIC, 1997).

Como se menciond anteriormente, el método CAMEL es el acronimo de capital,
calidad de los activos, administracién, utilidades y liquidez. Mediante la aplicacion del
método CAMEL se obtiene una calificacion. Para obtener dicha calificacion se usan
indicadores representativos para cada una de estas cinco areas que integran el acronimo
CAMEL. Cabe mencionar que la calificacion que se le da a cada area de este método

conlleva consideraciones de administracion de riesgos financieros. Posteriormente, se
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calcula un promedio ponderado de las calificaciones que se obtuvo en cada una de las
cinco &reas para, finalmente, tener una sola calificacion (Orellana, et al., 2019;
Campoverde et al., 2019; FRB y FDIC, 2019).

En el método CAMEL la calificacion obtenida tiene un rango del uno al cinco, en
donde uno es la calificacion mas alta e indica que el desempefio de la institucion es
solido y no existen motivos de preocupacion. Asi mismo, cinco es la calificacion mas
baja e indica que el desempefio de la institucion es muy débil, que existe un mal manejo
de los riesgos financieros y que se requiere un alto grado de supervisién (Orellana, et al.,
2019; Zulueta et al., 2017; FRB y FDIC, 2019).

La primera area que considera el método CAMEL es la del Capital, el cual se
utiliza para evaluar la solvencia financiera de una institucion, con el fin de establecer si
los riesgos en los que han incurrido las instituciones estan dentro de los limites
establecidos conforme al capital y las reservas con las que cuentan para hacer frente a
posibles pérdidas. Adicionalmente, la evaluacién de la solvencia de una institucion
también sirve para determinar la capacidad que tiene para absorber las pérdidas o una
reduccion del valor de sus diferentes activos (Acevedo et al., 2019; Zulueta et al., 2017;
Campoverde et al., 2019).

La segunda area que considera el método CAMEL es la de calidad de los activos,
en la cual se analiza la calidad de la cartera y los activos fijos que posee la institucion.
Ademas, en esta variable se busca determinar como la reduccion de los activos, derivada
de motivos como la concentracién del crédito y de las inversiones, impactara en el
balance financiero de la institucion. Cabe mencionar que, en esta area se evallan tres

indicadores, los cuales son: el indicador de calidad de cartera, el cubrimiento de cartera
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y el indicador de cartera vencida (Acevedo et al., 2019; Zulueta et al., 2017,
Campoverde et al., 2019).

La tercera area que considera el método CAMEL es la de administracion o
capacidad de la gerencia, en la cual se evaltan las capacidades de administracion de la
gerencia, los procesos administrativos, los controles que se tienen, los recursos humanos,
las diferentes auditorias que se realizan, los sistemas de tecnologias de la informacion, la
planificacion de los presupuestos y las estrategias. Cabe mencionar que, mediante el
andlisis de esta area, se busca cuantificar y establecer el impacto que tienen en la utilidad
los costos de la trasformacion, que en el caso de una institucion financiera serian los
gastos por realizar intermediacion financiera. Este rubro es evaluado por medio de las
variables calidad y cubrimiento financiero (Acevedo et al., 2019; Zulueta et al., 2017,
Campoverde et al., 2019).

La cuarta area que considera el método CAMEL es la de la utilidad, ganancias o
rentabilidad, en la cual se analiza, por medio de algunas razones financieras como el
ROE y el ROA, la capacidad que tiene la institucion de generar beneficios. Cabe
mencionar que, mediante el analisis de esta area, se busca evaluar los resultados de las
operaciones que tienen las diferentes instituciones (Acevedo et al., 2019; Zulueta et al.,
2017; Campoverde et al., 2019).

La quinta y ultima area que considera el método CAMEL es la de liquidez, en la
cual se analiza la capacidad que tiene la institucion para hacer frente a una contraccién
en sus fuentes de fondos y el aumento en sus activos, los cuales son considerados como
un indicador de liquidez. Cabe mencionar que, mediante el analisis de esta area, se busca
determinar la solidez de las distintas fuentes de obtencién de liquidez por parte de la

institucion (Acevedo et al., 2019; Zulueta et al., 2017; Campoverde et al., 2019).
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Para llevar a cabo la evaluacion de cada una de estas cinco areas, se requiere la
informacion que esta disponible en los estados financieros basicos, en los presupuestos,
en las proyecciones de los flujos de efectivo, en las tablas de amortizacion de cartera, en
la cartera de las diferentes fuentes de financiamiento, en la informacion relativa a la
junta de directores, y la informacion macroeconémica (Orellana et al., 2019; Zulueta et
al., 2017; FRB y FDIC, 2019).

En el método CAMEL, a partir de las evaluaciones que se obtiene en cada una de
las cinco éareas, se calcula una calificacion final, la cual tiene un rango del uno al cinco.
Dicha calificacion es un promedio ponderado, en donde la asignacion del peso de cada
una de las areas estara en funcion del contexto en el que se encuentra la institucion
evaluada y del criterio de los evaluadores, lo que hace que alguna area pueda tener mas
peso que otras (Orellana, et al., 2019; Vidaurre, 2016; FRB y FDIC, 2019).

Basé&ndose en esta calificacion final, el método CAMEL clasifica a las diferentes
instituciones que se estan analizando. Si una de las instituciones evaluadas obtiene una
calificacion de uno, que es la mas alta, significa que tiene un alto desempefio y un buen
manejo del riesgo. Asi mismo, si una de las instituciones evaluadas obtiene una
calificacion de cinco, que es la mas baja, significa que tiene un bajo desempefio
financiero y un mal manejo del riesgo (Orellana, et al., 2019; Acevedo et al., 2019;
Zulueta et al., 2017).

En la Tabla 8, que se muestra a continuacion, se presentan cada una de las cinco
posibles calificaciones que pueden obtenerse en la evaluacion de las instituciones por el

método CAMEL, ademas de que se explica lo que representa cada una de ellas.
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Tabla 8.

Calificaciones y su significado de acuerdo con el puntaje conseguido por la institucion.

Calificacion Descripcion de las cartacteristicas de estas calificaciones

CAMEL 1 Las instituciones son s6lidas en todas sus areas y tienen una alta resistencia ante
influencias externas. Asimismo, cumplen de manera sustancial con todas lae leyes y
regulaciones. También, muestran solides en su desempefio y administracion.

CAMEL 2 Las instituciones tienen una debilidad financiera moderadas, sin embargo, siguen
siendo estables. Ademas, tienen la capacidad de hacer frente a las fluctuaciones en
sus negocios. Adicionalmente, cumplen con todas las leyes y regulaciones y el
manejode la gestion de riesgos es satisfactoria.

CAMEL 3 Las instituciones pueden no tener la capacidad para afrontar de manera efectiva sus
debilidades y las amenazas del mercado. Las instituciones de este nivel tienen una
capacidad menor para afrontar las fluctuaciones economicas. Ademas, pueden estar
incumpliendo las leyes y son vulnerables ante influencias externas. Asimismo, la
gestion de riesgos puede ser deficiente.

CAMEL 4 Las instituciones presentan practicas o condiciones poco solidas e inseguras. Asi
mismo, tienen graves deficiencias tanto en su gestion como en sus finanzas. Ademas,
no tienen la capacidad de resistir las fluctuaciones en sus negocios e incumplen con
las regulacioens y leyes que se les aplica. También, su gestion de riesgos es
inaceptable.

CAMEL 5 Las istituciones presentan practicas, o condicines, considerablemente inseguras.
Ademas, la getsion de riesgos es deficiente. Adicionalmente, tienen una rendimiente
criticamente deficiente.

Fuente: Elaboracion propia con base en Orellana et al., (2019) y Acevedo et al., (2019).

En el método CAMELS, las instituciones que se estan analizando reciben una
calificacion en cada una de las seis areas -capital, calidad de los activos, administracion,
utilidades, liquidez y sensibilidad- las cuales reciben una calificacion del uno al cinco, al
igual que en el método CAMEL (FDIC, 1997; Orellana et al., 2019; FRB y FDIC,
2019).

Las areas de capital, calidad de los activos, administracion, utilidades, liquidez y
sensibilidad son las mismas que se analizan en el método CAMEL vy, en esencia, miden
lo mismo. Sin embargo, la Gltima area, la de la sensibilidad al riesgo de mercado, es el

que distingue al método CAMELS del método CAMEL (FDIC, 1997).
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El &rea de sensibilidad al riesgo de mercado busca que su calificacion refleje, en
la medida de lo posible, el grado en que los cambios en las tasas de interés del mercado,
las tasas de variacion en las divisas, las fluctuaciones en los precios de las materias
primas y/o los cambios en los precios de las acciones, puedan afectar a las utilidades y
capital contable de una institucién financiera (FDIC, 1997).

Entre las variables analizadas en el area de sensibilidad al riesgo de mercado se
encuentran: la sensibilidad de las utilidades y del capital contable ante las posibles
fluctuaciones en las tasas de interés, los tipos de cambio de las divisas, los precios de las
materias primas y los precios de las acciones. Asi mismo, el area de sensibilidad al
riesgo de mercado analiza la capacidad de la administracion para identificar, medir,
monitorear y controlar la exposicion al riesgo de mercado dado el tamafo, la
complejidad y el perfil de riesgo de la institucion (FDIC, 1997).

Una vez obtenido la evaluacién de cada una de las éreas, se procede a estimar la
calificacion total, por medio de un promedio ponderado, en donde la asignacién del peso
de cada una de las areas estara en funcién del contexto en el que se encuentra la
institucion evaluada y del criterio de los evaluadores (FDIC, 1997; Orellana, et al., 2019;

FRB y FDIC, 2019).

3.7.2. El sistema de monitoreo PERLAS. El sistema de monitoreo PERLAS es
una propuesta hecha por el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito
(WOCUU). El sistema PERLAS fue disefiado, originalmente, para ser aplicado en las
cooperativas que tienen un fin social. Asi mismo, el sistema PERLAS analiza y califica
seis areas, las cuales considera claves en la administracion y gestion de las diferentes

instituciones (Richardson, 2009; Manchay y Rids, 2014; Jacome et al., 2020).
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Es importante indicar que la WOCUU opto por crear su propio sistema de
andlisis financiero después de intentar ajustar y modificar el método CAMEL. Ya que al
tratar de adecuar el CAMEL se realizaron demasiadas modificaciones y se complicé su
adopcion y aplicacion (Richardson, 2009; Jacome et al., 2020). Asi mismo, la WOCUU
detecto dos deficiencias en el método CAMEL.:

a) No analiza la estructura del balance general, lo que demerita a los resultados
obtenidos por medio de este método, debido a que la estructura del balance general
impacta directamente a la eficiencia y rentabilidad de diferentes areas que son criticas
para la eficacia y sostenibilidad financiera en las SOCAPS (Richardson, 2009; J4dcome et
al., 2020).

b) No toma en cuenta las tasas de crecimiento, lo que resta importancia a los
activos de las instituciones, esto es importante porque el incremento de los activos es
una estrategia empleada para resolver los diferentes problemas que se presentan, como
por ejemplo devaluaciones e incremento de la inflacion, por lo que, cuando hay eventos
macroecondémicos adversos, las SOCAPS deben mantener un crecimiento que les
permita mantener el valor de sus activos (Richardson, 2009; Jacome et al., 2020).

Asimismo, la WOCCU resalta que el método CAMEL no es un instrumento de
administracion, sino que es una herramienta de supervision y control, debido a que, en
sus origenes, no fue disefiado para analizar las areas clave de las operaciones de las
cooperativas en general, y de la SOCAPS en lo particular (Richardson, 2009; Jacome et
al., 2020).

La WOCCU sefiala que, el sistema de monitoreo PERLAS permite realizar un
diagnostico financiero adecuado. Ademas, el sistema PERLAS proporciona un indicador

real de la eficacia con la que las cooperativas pueden lograr sus objetivos, entre los que
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se encuentra su fin social. Adicionalmente, el sistema PERLAS contempla las
caracteristicas particulares de las SOCAPS, como por ejemplo su estructura financiera 'y
la tasa de crecimiento, lo que lo distingue de otras metodologias como el CAMEL
(J&come et al., 2020; Manchay y Ri6s, 2014; Richardson, 2009).

El sistema de monitoreo PERLAS evalUa seis areas distintas, las cuales considera
que son clave en la administracion y gestion de una institucion. Dichas areas estan
representadas por lo que representa PERLAS, que es el acronimo de proteccion (P),
estructura financiera eficaz (E), tasas de rendimiento y costos (R), liquides (L), calidad
de activos (A) y sefiales de crecimiento (S) (Richardson, 2009; Barba y Gavilanez, 2016;
Jacome et al., 2020).

En la Tabla 9, que se muestra a continuacion, se presenta un resumen de cada una
de las seis areas, ademas se muestra lo que representa cada una de las letras del sistema

de monitoreo PERLAS, asi como las areas que se examinan durante el analisis.

Tabla 9.

Areas clave del sistema de monitoreo PERLAS.

Letra Significado la letra Area Medicion
P Proteccion Proteccion de los ~ Compara la suficiencia de las provisiones para préstamos
activos incobrables con el monto de préstamos morosos.
E Estructura financiera Estructura Mide los activos, pasivos y el capital de la institucion.
eficaz financiera de la

cooperativa de
ahorro y crédito

A Calidad de activos Activos Mide la calidad de los activos (trata de localizar los
activos improductivos).
R Tasas de rendimiento  Ingresos Mide el rendimiento de la institucién con base en las
y costos inversiones reales.
L Liquidez Liquidez Mide la liquidez desde dos areas: la reserva total de
liquidez y los fondos liquidos inactivos.
S Sefiales de Crecimiento y Evalla el crecimiento vinculado con la rentabilidad y
crecimiento rentabilidad. otras areas clave, mediante cinco variables.

Fuente: Elaboracion propia con base en Richardson (2009) y Jacome et al., (2020).
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Cabe resaltar que, como parte de la metodologia del sistema PERLAS, dentro de
cada una de las seis areas que las componen existen reglas para realizar la evaluacion
(Richardson, 2009; Jacome et al., 2020). En la Tabla 10, que se muestra a continuacion,
se presentan las reglas que son aplicables a cada una de las seis areas que integran el

sistema de monitoreo PERLAS.

Tabla 10.

Reglas de decision y andlisis de cada una las areas del sistema de monitoreo PERLAS.

Area Regla

P Comparar la suficiencia de las provisiones para préstamos incobrables con el monto de préstamos
Morosos.

Comparar las provisiones para pérdidas de inversiones con el monto total de inversiones no reguladas.
La proteccion es adecuada si la SOCAP tiene suficientes provisiones para cubrir el 100 % de todos los
préstamos con morosidad a 12 meses y el 35 % de todos los préstamos con morosidad de 1 a 12 meses.

E Activos. El 95 % de activos productivos consiste en préstamos e inversiones liquidas. Ademas, el 5 %
de activos improductivos debe estas en activos fijos como terrenos, edificios y equipos.

Pasivos. Deben de estar conformado con un porcentaje entre el 70 % y 80 % de los depoésitos de ahorro
de asociados.

Capital. Debe de tener entre un 10 y un 20 % del capital de aportaciones de asociados y un 10 % de
capital institucional, como por ejemplo reservas no distribuidas.

R Rendimiento financiero. Para su determinacion se toman como base las areas de cartera de préstamos,
inversiones liquidas, inversiones financieras y otras inversiones no financieras.

Costos operativos. Se clasifican en tres areas: costos de intermediacion financiera, costos
administrativos y provisiones para préstamos incobrables.

L Reserva total de liquidez. Mide el porcentaje de depdsitos de ahorro invertidos como activo liquido, el
objetivo es tener un minimo del 15 % después de pagar sus obligaciones de corto plazo (30 dias o
menos).

Fondos liquidos inactivos. Mide el porcentaje total de los recursos en cuentas corrientes y cuentas de
ahorro, el objetivo es que el porcentaje sea cercano a 0 %.

A Razon financiera de morosidad. El sistema propone una férmula para determinar la morosidad e indica
que la tasa de morosidad debe ser menor al 5 %.

El porcentaje de los activos improductivos debe ser menor al 5 %.
El financiamiento de activos improductivos debe ser financiado al 100 % con activos productivos.

S Activo total. El sistema contiene distintas formulas que tienen al activo total como principal variable,
lo que implica que el crecimiento sostenido del activo total contribuye a mejorar las distintas razones
financieras.

Préstamos. Son los que generan la mayor rentabilidad para la cooperativa.

Depédsitos de ahorro. Son la parte fundamental del crecimiento

Aportaciones. Son los depositos que realizan los socios

Capital institucional. Es el principal indicador de rentabilidad, debido a que, si las ganancias son bajas,
las SOCAPS tendran complicaciones para incrementar sus reservas de capital institucional.

Fuente: Elaboracién propia con base en Richardson (2009).
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En la Tabla 10, se muestran las reglas que aplican a cada una de las seis areas
examinadas por el sistema PERLAS. Por ejemplo, en el rea de calidad de activos (A),
se aplican tres reglas: la razon financiera de morosidad, el porcentaje de activos
improductivos y el financiamiento de activos improductivos. Con base en estas tres
reglas se realizan tres analisis: El primero indica si la morosidad es alta, lo que afectaria
a distintas areas clave de las SOCAPS y a sus operaciones ordinarias; el segundo indica
si existe un alto porcentaje de activos improductivos, lo que provocaria que la
generacion de ganancias disminuya y se complique el crecimiento de la SOCAP; el
tercero indica que al financiar los activos improductivos con capital que no tenga costo
explicito se reduce el efecto de estos sobre las ganancias (Richardson, 2009).

Para evaluar cada una de estas seis areas del método PERLAS, se usan diferentes
indicadores, los cuales tienen un fin, una férmula y una meta. En el area de proteccion
(P), el sistema PERLAS establece seis indicadores, los cuales miden la suficiencia de las
provisiones creadas para los préstamos incobrables. De los seis indicadores del area de
proteccion, cinco estan dirigidos a analizar los préstamos y uno a analizar la solvencia.
(Richardson, 2009).

Por lo que respecta al area de estructura financiera eficaz (E), el sistema
PERLAS establece nueve indicadores, los cuales miden la estructura de las cuentas mas
importantes que pertenecen al balance general, debido a que una buena composicion
financiera asegura la seguridad, solidez y rentabilidad, ademas de que permite que las
SOCAPS puedan tener un crecimiento agresivo significativo. De los nueve indicadores
del area de estructura financiera eficaz cuatro estan enfocados a analizar los activos

productivos, dos analizan a los pasivos y tres examinan el capital (Richardson, 2009).
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En lo referente al &rea de tasas de rendimiento y costos (R), el sistema PERLAS
establece trece indicadores, los cuales tienen la finalidad de medir el ingreso medio de
cada uno de los activos que son mas productivos y calculan el rendimiento que se
obtiene por los pasivos y por el capital. De los trece indicadores del area de tasas de
rendimiento y costos, cuatro analizan los ingresos de distinto origen a los de las
aportaciones de los socios, tres evaltan el costo financiero por depdsitos de ahorro, por
el crédito externo y por los dividendos sobre aportaciones de los asociados, uno analiza
el margen bruto, uno estudia los gastos operativos, uno examina las provisiones para
préstamos, dos se enfocan en analizar a los ingresos, extraordinarios y totales y, uno
analiza el excedente neto (Richardson, 2009).

En lo que respecta al area de liquidez (L), el sistema PERLAS establece tres
indicadores, los cuales tienen entre sus objetivos comprobar si la SOCAPS tienen una
eficaz administracion de su efectivo y, con ello, estén en la posibilidad de satisfacer la
demanda de retiros y requerimientos de la reserva de liquidez. Adicionalmente, el area
de liquidez mide el efectivo no productivo, de tal forma que le permite determinar si este
no esta afectando de manera negativa a la rentabilidad. De los tres indicadores del area
de liquidez, uno examina las reservas de efectivo liquido para satisfacer los retiros de
depdsitos después de pagar todas las obligaciones inmediatas, uno analiza las reservas de
liquidez y uno analiza los activos liquidos improductivos (Richardson, 2009).

Por lo que se refiere al area de calidad de los activos (A), el sistema PERLAS
establece tres indicadores, los cuales miden el porcentaje de activos improductivos, los
cuales influyen de manera negativa en la rentabilidad y en la solvencia de las SOCAPS.
De los tres indicadores del area de calidad de los activos, uno va dirigido a analizar el

porcentaje de morosidad en la cartera de préstamos, uno examina los activos
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improductivos y uno evalta el porcentaje de activos improductivos financiados con el
capital institucional, capital transitorio y los pasivos que no producen los intereses
(Richardson, 2009).

Por lo que respecta al area de sefiales de crecimiento (S), el sistema PERLAS
establece once indicadores, los cuales estdn dirigidos a medir el porcentaje de
crecimiento de las cuentas mas relevantes de los estados financieros de manera
individual, ademas de que permiten medir el crecimiento del nimero de asociados y del
activo total de la cooperativa. Se debe agregar, que estos indicadores toman mayor
protagonismo en las SOCAPS que operan en un contexto inflacionario. Estos once
indicadores del area de sefiales de crecimiento estan dirigidos a examinar el crecimiento
de multiples variables de las cooperativas, como son: préstamos, inversiones liquidas,
inversiones financieras, inversiones no financieras, depositos de ahorro, crédito externo,
aportaciones de asociados, capital institucional, capital institucional neto, nimero de

asociados y activo total (Richardson, 2009).

3.7.3. El cuadro de mando financiero COLAC. El Consejo Latinoamericano
de Cooperativas de Ahorro y Crédito (COLAC), propuso para las SOCAPS el cuadro de
mando financiero COLAC en Panamé en el afio 2002. Este es un cuadro de mando
financiero, el cual estd compuesto por indicadores no financieros y por indicadores
financieros (Altamirano, 2018; Paez, 2013; De Sarraga, 2002).

El cuadro de mando financiero COLAC tiene un doble fin. Por un lado, pretende
disminuir los riesgos a los que las SOCAPS estan expuestas y vincular todas las areas
que intervienen en el desarrollo financiero de la institucion. Por el otro, busca equilibrar

las operaciones de las SOCAPS para incrementar su rentabilidad y maximizar el valor
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agregado de cada miembro de la cooperativa, respecto a la calidad de los servicios que
se le brindan (Altamirano, 2018; Pé&ez, 2013; De Séarraga, 2002).

Asi mismo, el cuadro de mando financiero COLAC se distingue, de otros
métodos y sistemas de gestion financiera, porque plantea la posibilidad de realizar un
andlisis de las necesidades que tienen las SOCAPS, mediante indicadores financieros
que exhiben su estabilidad ante distintos factores que pueden impactar sus operaciones.
Lo anterior surge debido a que las variables financieras de las SOCAPS pueden verse
afectadas negativamente por distintos aspectos externos a la institucion, principalmente
derivados de las perturbaciones econémicas. Una de las ventajas del cuadro de mando
financiero es que toma en cuenta el contexto micro y macroecondmico, con la finalidad
de poder realizar un andlisis de los estados financieros de las SOCAPS adaptado a su
contexto (Altamirano, 2018; Péez, 2013).

Este cuadro de mando financiero COLAC evalua areas, las cuales considera que
son las mas relevantes en la gestion de las SOCAPS. Dichas areas estan representadas
por lo que significa COLAC, que es el acrénimo de competitividad cooperativa (C),
operaciones y resultados (O), liquidez y apalancamiento (L), administracion y control
(A) y crecimiento y tecnologia (C) (Altamirano, 2018).

En la Tabla 11, que se muestra a continuacion, se presenta cada una de las cinco
areas que integran el cuadro de mando financiero COLAC, ademas de que se muestran

las diferentes razones financieras que emplea y sus formulas.
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Tabla 11.

Cuadro de mando financiero COLAC (propuesta realizada por la COLAC).

Grupo

Razon financiera

Fomula

Competitividad
cooperativa (C)

Operaciones y
resultados (O)

Liquidez y
apalancamiento

(L)

Administracion y
control (A)

Crecimiento y
tecnologia (C)

Penetracion del mercado
Activo por asociado
Aportaciones por asociado
Préstamos por asociado
Ahorros por asociado
Actividad cooperativa
Gastos en gobernabilidad
Participacion en cartera
Participacion en inversiones
Participacion de activo Fijo
Nivel activo improductivo
Rendimiento financiero
Costo financiero

Margen de contribucion (Spread)

Margen excedente

ROA

ROE

Indice de liquidez
Prueba acida

Razén de endeudamiento
Palanca patrimonial
Palanca patrimonial institucional
Eficiencia econémica
Eficiencia administrativa
Morosidad en cartera
Provisién cuentas malas

Provision de cuentas malas
mayores a 90 dias

Morosidad mayor a 90 dias
Formacion del recurso humano
Activos por empleados

Ingreso por empleados
Crecimiento de activos
Crecimiento de préstamo
Crecimiento de depdsitos
Crecimeinto de patrimonio
Crecimiento de activos asociados
Nivel de publicidad

Gastos de tecnologia
Equipos tecnolégicos

Activos asociados/Tamafio del mercado
Activo total/Asociados
Aportaciones/Asociados activos

Cartera total/Asociados activos
(Dep6sitos+Cuenta ahorro)/ Activo total
(Depositos+Patrimonio)/Activo total

Gasto en gobernabilidad/Gasto Total
Préstamos/Activo total

Inversiones/Activo total

Activo fijo neto/Activo total

Activo improductivo /Activo total

Ingresos financieros/Activos productivos
Egresos financieros/Pasivos financieros
(Rendimiento financiero-Costo financiero)/Costo
financiero

Excedente neto/Ingresos operativos
Excedente neto/Activo total

Excedente neto/Patrimonio total

Activo circulante/Pasivo circulante

Activos rapidos/Pasivo circulante

Pasivo total/Activo total

Patrimonio total/Activo total

Patrimonio institucional/Activo total

Gasto total/ingreso total

Gasto operativo/ ingreso total

Préstamos vencidos/Préstamos por cobrar
Provision para préstamos/Préstamos vencidos
Provision parapréstamos/Morosidad mayor a 90
dias

Morosidad mayor a 90 dias/Préstamos vencidos
Gasto de capacitacion/Ingreso total

Activo total/Total de empleados

Ingreso total/Total de empleados

[(Activo actual-Activo anterior)/Activo
anterior]*100

[(Préstamos actuales-Préstamo
anteriores)/Préstamo anterior]*100
[(Depositos actual-Depdsito anteriores)/Dep6sito
anterior]*100

[(Patrimonio actual-Patrimonio
Anterior)/Patrimonio Anterior]*100
[(Asociados actuales-Asociados
anteriores)/Asociado anterior]*100
Gasto de publicidad/Gasto total

Gasto de tecnologia/Gasto total
Equipos de tecnologia/Activo Fijo Neto

Fuente: Extraido de De Sarraga (2002), pag. 20, y citado por Altamirano (2018) pag.

132.
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Como se puede apreciar en la Tabla 11, el cuadro de mando financiero COLAC
analiza cinco areas y dentro de cada una de ellas se presentan diferentes formulas para
calcular las razones financieras, las cuales tienen como finalidad analizar integramente a

la SOCAP que es objeto de estudio (De Sarraga, 2002; Altamirano, 2018).

3.7.4. F-score de Piotroski. ElI F-score, propuesto por Piotroski (2000), es una
estrategia de analisis financiero que permite medir la fortaleza financiera de una
institucion utilizando la informacidn que presenta en sus diferentes estados financieros.

Este F-score de Piotroski es una estrategia de andlisis que ha sido usada, revisada
y comprobada con éxito por distintos autores (Eremenko, 2017; Jiang et al., 2020; Jeong
y Kim, 2019), para realizar un andlisis de las diferentes instituciones que se encuentran
en los mercados financieros desarrollados.

Para el disefio de esta herramienta, Piotroski (2000), analizé datos de varias
instituciones que cotizan en el mercado de valores de los USA durante el periodo
comprendido del afio 1976 al afio 1996. En su investigacion, Piotroski emple6 el F-
score para identificar a aquellas instituciones que tuvieran la mayor fortaleza financiera.

Ademas, Piotroski utilizd los resultados que obtuvo mediante sus analisis como
parte de una estrategia de inversion en los mercados de capitales, con lo que comprobo
que las instituciones que obtuvieron una calificacion alta en el F-score también
mostraron un comportamiento financiero mas sélido en los mercados (Piotroski, 2000;
Kimy Lee, 2014; Jeong y Kim, 2019).

En México, el puntaje F-score fue utilizado con éxito por Dorantes (2013), quien
lo empled para identificar a las empresas con mayor fortaleza financiera en la Bolsa

Mexicana de Valores (BMV), con la finalidad de poder seleccionar activos financieros
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de inversion en el mercado de capitales, con base en criterios de analisis fundamental.
También, por Pérez y Cruz (2022) quienes lo usaron para clasificar a las SOCAPS de
México de acuerdo con su fortaleza financiera. Para lo cual, adaptaron el F-score de
Piotroski (2000) a las condiciones de las SOCAPS.

El F-score se centra en estudiar y analizar tres indicadores, los cuales considera
relevantes para las instituciones: 1. Rentabilidad, 2. Apalancamiento, liquidez y fuentes
de financiamiento y 3. Eficiencia operativa. Del analisis de los tres indicadores se
obtienen nueve sefiales, a las cuales se les asigna un punto si cumplen con la condicion
establecida, o cero, en caso contrario (Eremenko, 2017; Chakraborty, 2019; Piotroski,
2000).

Los indicadores relacionados con la rentabilidad son los que se encuentran
ligados a la capacidad que la tiene la institucion para generar fondos internamente. Para
este indicador se analizan cuatro variables: el retorno sobre los activos (ROA), el flujo
de caja operativo (CFO), la variacion del ROA (AROA) y los ACCRUALS (Piotroski,
2000).

Con relacion a las variables del indicador de apalancamiento, liquidez y fuentes
de financiamiento, estas tienen como fin evaluar la estructura de capital de la empresa y
su capacidad para poder cumplir con sus obligaciones futuras, derivadas de la
contratacion de deuda. El indicador de apalancamiento, liquidez y fuentes de
financiamiento analiza tres variables: la relacion entre el cambio historico de la deuda a
largo plazo con los activos totales promedio (ALEVER), el cambio que hay en el indice
actual de activos corrientes a pasivos corrientes entre el afio actual con el anterior

(ALIQUID) y la emision de acciones comunes (EQ_OFFER) (Piotroski, 2000).

115



Por lo que respecta al indicador de eficiencia operativa, 0 desempefio financiero,
en este se analizan dos variables: el indice del margen bruto actual de la empresa
(AMARGIN) y el indice de rotacioén de activos del afio actual de la empresa (ATURN)
(Piotroski, 2000). En la Tabla 12 que se presenta a continuacion se muestran las nueve
variables que califica el F-Score de Piotroski, asi como sus definiciones, las ecuaciones

mediante las cuales se calculan y sus criterios de evaluacion.
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Tabla 12.

Los nueve indicadores del F-score de Piotroski.

Indicador

Definicién

Caélculo del indicador

Evaluacion

ROA

CFO

AROA

ACCRUAL

ALEVER

ALIQUID

EQ_OFFER

AMARGIN

ATURN

Utilidad neta antes de partidas
extraordinarias del ejercicio anterior
a la formacion de la cartera escalada
por activos totales al inicio del afio
t.

Flujo de efectivo de las
operaciones. Flujo de efectivo de
las operaciones escalado por activos
totales al comienzo del afio t.
Cambio en el ROA anual para el
afio anterior a la formacion de la
cartera.

El ingreso neto del afio en curso
antes de partidas extraordinarias
menos el flujo de efectivo de las
operaciones, escalado por activos
totales al comienzo del afio
Relacién entre el cambio histérico
de la deuda a largo plazo con los
activos totales promedio.

Cambio que hay en el indice actual
de activos corrientes a pasivos
corrientes entre afio t y el afio t-1

Cambio en la razén corriente, la

cual se define como el activo
corriente total entre el pasivo
corriente total.

Analiza la emision de acciones
comunes

indice del margen bruto actual (que
esta ajustado por las ventas totales)
a la cual, se le resta el indice de
margen bruto del afio anterior.

Cambio en el indice de rotacion de
activos entre el final del afio t y el
afio t-1.

Ingresos netos/Activos totales

Beneficio antes de impuestos e
intereses  +  amortizacion = —

impuestos

ROA para el afio t menos el ROA
del afio t-1.

Comparar el cash-flow operativo
con el ROA (CFO contra ROA).

Cambio en la razén deuda-activos
totales promedio al final del afio ty
el afio t-1.

Compara la deuda de largo plazo
del afio t'y el afio t-1

Comparar el indice de liquidez del
afio t y el afio t-1 (indice de liquidez
= Activo corriente / Pasivo
corriente).

Cambio en la razén corriente de la
institucion entre el final del afio ty
el afio t-1.

Analizar la emisién de acciones
comunes y determinar si emitié
nuevas acciones o no.

Margen bruto (ventas netas menos
costo del bien vendido) para el afio
anterior a la formacion de la cartera,
escalado por las ventas netas del
afio, menos el margen bruto
(escalado por ventas netas) del afio
t-1.

indice de rotacion de activos del
afio actual menos el indice de
rotacion de activos del afio anterior.
Donde el indice de rotacion de
activos = Venta netas/ Total de
activos promedio.

Uno si es positivo o
cero si es negativo.

Uno si es positivo o
cero si es negativo.

Uno si es positivo o
Cero si es negativo.

Uno si CFO> ROA o
Ccero en caso contrario.

Uno si la deuda a largo
a plazo disminuyo con
respecto al afio anterior

0O cero en caso
contrario.
Uno si el indice de

liquidez mejora o cero
en caso contrario

Uno si la institucion no
emitio acciones
comunes o cero si lo
hizo.

Uno si es positivo o
cero si es negativo.

Uno si es positivo o
cero si es negativo.

Fuente: Elaboracién propia con base en Piotroski (2000).
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Una vez calculadas las nueve variables y asignadas sus respectivas calificaciones,
estas se suman (véase Ecuacion 1). Cuando la calificacion global del F-score de una
institucion se acerque mas a nueve, que es la calificacion maxima que se puede obtener
con el uso de esta herramienta, significa que la institucion que se esta analizando cuenta
con una robusta solidez financiera. Asi mismo, en caso de que la calificacion global del
F-score se acerque a cero, significa que la sostenibilidad financiera de la institucion esta

en mayor riesgo (Chakraborty, 2019; Jeong y Kim, 2019; Piotroski, 2000).

F SCORE=F ROA+F AROA+F CFO+ F_ACCRUAL+ F_AMARGIN + 1)
F_ATURN + F_ALEVER + F_ALIQUID + EQ_OFFER

Donde:

F_R0OA =Si ROA es positivo es uno, cero en otro caso.

F_AR0A =Si la diferencia es positiva es uno, cero en otro caso.

F_cFo =Si el CFO es positivo es uno, cero en otro caso.

F_AcCRUAL =Uno si CFO>ROA, cero en otro caso.

F_AMARGIN =Si €s positivo es uno, cero en otro caso.

F_ATURN =Si €S positivo es uno, cero en otro caso.

F_ALEVER = Si la deuda a largo plazo disminuyo es uno, cero en otro caso.
F_ALIQUID = Si el indice de liquidez mejora es uno, cero en otro caso.
EQ_OFFER =Si la empresa no emiti¢ acciones comunes es uno, Cero en otro

Caso.
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Una vez obtenida la clasificacion global del F-score, se procede a clasificar a las
instituciones analizadas de acuerdo con su fortaleza financiera. De tal forma que, una
institucion tiene mayor fortaleza financiera si se acerca a una calificacion global de
nueve y cero en caso de que la sostenibilidad financiera de la institucion estd en un
riesgo evidente. Esta calificacion global permite distinguir a las instituciones que tienen
un grado mayor de fortaleza financiera de aquellas que no la tienen (Hyde, 2013; Jeong

y Kim, 2019; Piotroski, 2000; Dorantes, 2013).

3.7.5. Analisis NICAP. De forma complementaria a la clasificacion de las
SOCAPS en cuatro niveles basados en el valor de sus activos, que se encuentra
plasmada en la LRASCAP (2021), la CNBV (2021 a) utiliza el NICAP para determinar
la fortaleza financiera de las SOCAPS.

La CNBV divide en cuatro categorias a las SOCAPS autorizadas para operar de
acuerdo con su fortaleza financiera. Basandose en esta clasificacion, la CNBV supervisa
a las SOCAPS vy, en caso de requerirlo, aplica medidas de control y prevencion, con el
fin de evitar que representen un riesgo para el sistema financiero y para sus socios
(CNBV, 2021 a).

Acerca de las medidas especiales para medir la fortaleza financiera de las
SOCAPS, la CNBV (2021 a) reconoce las dificultades para evaluar y diagnosticar
financieramente a este tipo de instituciones, debido a las particularidades que presentan
las SOCAPS en México, como por ejemplo sus limitaciones en cuanto a sus fuentes de
financiamiento a las que pueden acceder, debido a motivos como que no emiten

acciones, lo que les complica incrementar su capital contable.
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Las restricciones que enfrentan las SOCAPS, han sido sefialas por varios autores
(Pozuelo et al., 2012; Altamirano et al., 2018; Cruz y Pérez, 2020 b). Asi mismo, dichos
autores han destacado otros inconvenientes que tienen estas instituciones, como el tener
que conciliar su fin social con sus fines econémicos. Los inconvenientes a los que se
enfrentan las SOCAPS ha llevado a que, al igual que la CNBV (2021 a), realicen sus
propias propuestas de sistemas de gestion y anélisis financieros, con la finalidad de que
estos puedan capturar la realidad de dichas instituciones.

Para el desarrollo de las propuestas que permitan realizar una correcta gestion y
andlisis financiero de las cooperativas, se han usado distintas estrategias y metodologias
para elaborarlas, una de ellas es desarrollarlas con base en los métodos y técnicas
tradicionales, los cuales, se enfocan en estudiar areas y variables especificas, como: la
solvencia, la rentabilidad, el endeudamiento, la presion fiscal y la gestion administrativa
(Istillarte et al., 2008; Altamirano et al., 2018; Cruz y Perez, 2020 b).

Otra estrategia, para desarrollar herramientas que permitan analizar un analisis
financiero de las cooperativas, es crear sus propios sistemas de gestion y analisis
financieros, ejemplo de estos son el CAMEL y el PERLAS analizados anteriormente.
Sin embargo, estos sistemas y métodos han recibido criticas, a pesar de que han sido
disefiados para las cooperativas de ahorro y prestamos, ya que no miden el crecimiento
de las cooperativas o que estan limitados al adaptarse al contexto de estas instituciones
(Altamirano et al., 2018; Jacome et al., 2020; Berrezueta, 2020).

En este sentido, la CNBV reconoce las problematicas que existen para medir el
desempefio financiero de las cooperativas. Es por ello qué la CNBV para evaluar y
supervisar a las SOCAPS de México, ademas de utilizar algunas razones financieras

especificas, desarrollé el Nivel de capitalizacion (NICAP) (CNBV, 2021 a c).
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El NICAP, de acuerdo con lo establecido por la CNBV, establece la relacién que
existe entre el capital neto de la SOCAP con respecto a sus requerimientos de
capitalizacion por riesgos de la institucion; por lo cual, el NICAP mide la fortaleza
financiera de la SOCAP. Es importante sefialar que esta fortaleza financiera de las
SOCAPS, en el sentido que lo plantea el NICAP, se interpreta como la capacidad que
tiene la SOCAP para enfrentar las pérdidas que pueda tener por los eventos adversos que
puedan surgir durante el desarrollo de sus operaciones (CNBV, 2021 a). La ecuacién (2)

que se presenta a continuacion muestra cémo se estima el NICAP:

Capital neto (2)
NICAP = — , ,
Requerimiento total de capital por riesgos

Cabe mencionar que, para evitar tener que aplicar medidas preventivas, las
SOCAPS deben de tener un NICAP superior al 150 %, no obstante, la CNBV puso como
minimo el 100 % del NICAP, debido a las restricciones que tienen las SOCAPS para
poder incrementar su capital, entre ellas, que no emiten acciones y la dificultad para
pedirle a sus socios un incremento en el valor del certificado de aportacion por medio de
una asamblea general. Se debe sefialar que con un NICAP del 100 % se pueden tomar
medidas preventivas y correctivas para que se incremente hasta llegar al 150 % (CNBV,
2021 a).

Basandose en el NICAP, la CNBV clasifica a las SOCAPS autorizadas para
operar en Meéxico de los cuatro niveles en cuatro categorias (véase Tabla 13). Es decir,
las SOCAPS que pertenecen a los niveles I, II, Il y IV, son divididas en cuatro

categorias de acuerdo con el nivel del NICAP que tienen (CNBV, 2021 a).
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Esta clasificacion de las SOCAPS que operan en México le permite a la CNBV
identificar aquellas SOCAPS que tienen una débil posicion financiera y emitir alertas
tempranas, ademas de que le permite aplicar las medidas preventivas y correctivas que
sean necesarias con base en el nivel al que pertenecen (CNBV, 2021 a). Las cuatro
categorias en que la CNBV divide a las SOCAPS de los cuatro niveles se presentan en la
Tabla 13 que aparece a continuacion. Adicionalmente, en la Tabla 13 también se
muestran los criterios para determinar si la institucion cumple o no con el requerimiento

minimo de NICAP en cada categoria.

Tabla 13.

Categorias en que la CNBV divide a las SOCAPS de los cuatro niveles.

Categorias Nivel de capitalizacion Cumple o no con el requerimiento minimo
1 >=150 % Si
2 >150>=100 % Si
3 >100>=50 % No
4 <50 % No

Fuente: Elaboracidn propia con base en la CNBV (2021 a).

Como se puede apreciar en la Tabla 13, en la categoria uno y dos se encontraran
aquellas SOCAPS de los cuatro niveles que cumplan el requerimiento minimo
establecido por la CNBYV, el cual establece que el NICAP minimo requerido es del 100
%. Cabe sefialar que, si bien en la categoria dos las SOCAPS de los cuatro niveles
cumplen con el requisito minimo de 100 % de NICAP, este se encuentra por debajo del
150 %, por lo cual, a las SOCAPS que se encuentren en esta categoria, se les emite una

alerta tempranay se les requerira que apliguen acciones preventivas (CNBV, 2021 a).
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Adicionalmente, a las SOCAPS de los cuatro niveles que se encuentren en las
categorias tres y cuatro, es decir, SOCAPS que tienen un NICAP menor al 100 %, la
CNBV les emitird alertas tempranas y, ademas, les solicitara que apliquen medidas
preventivas y correctivas, con el fin de que no represente un peligro para el sistema
financiero nacional y para sus asociados (CNBV, 2021 a).

Con respecto a las alertas tempranas y las medidas preventivas, la CNBV (2021
a) indica que las medidas preventivas se dividen en: a) Medidas correctivas minimas, las
cuales seran aplicadas en todos los casos de acuerdo con el nivel y categoria que tenga la
SOCAP; y, b) Medidas correctivas especiales adicionales, las cuales seran aplicadas
tomando en cuenta el nivel y categoria que tenga la SOCAP, pero también en caso de ser
necesario, tomara otros elementos.

Cabe sefalar, tal y como lo indica la CNBV (2021 a), que entre los elementos
adicionales que serdn tomados en cuenta para el establecimiento de las medidas
correctivas especiales adicionales se encuentran: la situacion financiera integral de la
SOCAP, el cumplimiento del marco regulatorio vigente, la tendencia que tenga el
NICAP de la SOCAP, la tendencia de los indicadores que muestran el nivel de solvencia
y de estabilidad, la calidad de la informacion financiera y contable que haya presentado
la SOCAP vy el nivel de cumplimiento en la entrega de la informacion financiera y
contable que la SOCAP estd obligada a proporcionar a la CNBV de acuerdo con su
categoria. En la Tabla 14, la cual aparece a continuacion, se presentan las cuatro
categorias y las medidas correctivas minimas y las medidas correctivas especiales

adicionales que emite la CNBV para cada una de las categorias.
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Tabla 14.

Medidas preventivas aplicables a las SOCAPS con base en el NICAP.

Categoria Medidas correctivas minimas Medidas especiales adicionales de alertas temprana

1 No aplican No aplican

2 1. Comunicar al Consejo de 1. Determinar las acciones concretas que se llevaran a cabo con el fin
administracién la categoria en que fue de evitar el deterioro de su NICAP.
clasificada y las causas que condujeron al 2. Contratar servicios de auditores externos u otros terceros que estén
deterioro del NICAP. especializados para realizar auditorias especiales de cuestiones
2. Evitar llevar a cabo operaciones que especificas.
lleven a la SOCAP a ser clasificada en 3. Convocar a sesion a la Asamblea de socios o al Consejo de
una categoria inferior. administracion.

3. Ajustar el pago inmediato de las
siguientes cuotas de seguro de depositos.

3 1. Comunicar al Consejo de 1. Restringir el aumento de los activos de riesgo de la SOCAP.
administracion la categoria en que fue 2. Invertir al menos el 50 % de la captacion de nuevos pasivos en
clasificada y las causas que condujeron al valores gubernamentales.
deterioro del NICAP. 3. Poner como condicion para la celebracion de nuevas operaciones
2. Evitar llevar a cabo operaciones que activas a la obtencién de garantias reales, a por lo menos el
lleven a la SOCAP a ser clasificada en una  equivalente del crédito.
categoria inferior. 4. Evitar acordar aumentos en los salarios y prestaciones de los
3. Ajustar el pago inmediato de las empleados y funcionarios en general, pero, respetando en todo
siguientes cuotas de seguro de depésitos. momento los derechos laborales adquiridos.

4. Suspender las aportaciones que se 5. Evitar dar compensaciones o bonos extras o adicionales al salario

realizan al fondo de obra social. de sus funcionarios, pero, respetando en todo momento los derechos

5. Interrumpir el pago de excedentes o laborales adquiridos.

cualquier mecanismo que involucre una 6. Requerir para la celebracion de nuevas operaciones de crédito la

transferencia de beneficios patrimonialesa  suscripcion de certificados de capital excedentes o voluntarios.

los socios. 7. Disminuir los gastos en promocién y administracion y otros

6. Presentar un plan de restauracion de gastos.

capital para su aprobacion al Comité de 8. Suplir funcionarios, miembros del Consejo de administracion y del

supervision auxiliar. Consejo de vigilancia o auditores externos.

7. Interrumpir el pago al director o 9. Realizar todas las acciones posibles que puedan contribuir a

gerente general y a los funcionarios del disminuir la exposicion a riesgos surgidos por la celebracion de

nivel inmediato inferior, de las operaciones que se aparten de manera significativa de las politicas y

compensaciones y bonos extraordinarios operaciones habituales de las SOCAPS y que, a juicio de la CNBV,

adicionales al salario. generen un alto riesgo de mercado.

8. Evitar dar créditos a personas que sean 10. Cambiar las politicas fijadas por la SOCAP relacionadas con las

consideradas como relacionadas, o acordar  tasas de interés que se paguen sobre aquellos depdsitos y pasivos

aumentos en los montos vigentes en los cuyo rendimiento este por arriba del nivel de riesgo que regularmente

créditos dados a dichas personas. se asumen en dichas operaciones y que la CNBV, en sus funciones

9. Pedir permiso a la CNBV para realizar ~ de inspeccion y vigilancia, asi lo hubiere detectado.

nuevas inversiones en activos no 11. Las demas que se establezcan con base en el resultado de las

financieros. funciones de supervision auxiliar realizadas por el Comité de
supervision auxiliar, el ejercicio de sus funciones de inspeccion y
vigilancia, asi como en las sanas préacticas financieras.

4 La CNBYV podra solicitar la destitucion del director o gerente general y del Consejo de administracién, debiendo

informar al Comité de proteccion al ahorro cooperativo y al Comité de supervision Auxiliar. Dicho Comité de
proteccion al ahorro cooperativo solicitara a la SOCAP que se convoque a una asamblea general extraordinaria de
socios para comunicarles de la situacion en la que se encuentra la entidad, y en su caso, proceder al nombramiento
de las personas que se encargaran de la administracion de la SOCAP, asi como a efectuar la seleccién de alguno de
los mecanismos sefialados en el articulo 85 de la Ley para Regular las actividades de las sociedades cooperativas de
ahorro y préstamo que son: escision, fusién, otras que contribuya a disminuir el riesgo de insolvencia o quebranto,
disolucién y liquidacion, asi como concurso mercantil en términos de la Ley general de sociedades cooperativas y

de las bases constitutivas.

Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a).
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Como se aprecia en la Tabla 14, a las SOCAPS que estan en la categoria uno,
que son aquellas que tienen un NICAP por encima del 150 %, no se les aplican medidas
correctivas minimas o medidas correctivas especiales adicionales. Sin embargo, a las
SOCAPS que estén en las categorias dos, tres y cuatro si se les aplican. Un caso especial
son las SOCAPS, que estan en la categoria cuatro, ya que ahi se toman las medidas mas

dréasticas (CNBV, 2021 a).
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4. PROPUESTA DE ANALISIS FINANCIERO APLICABLE A LAS SOCAPS
4.1. Revision de los sistemas de gestion financiera y eleccion del F-score de
Piotroski

La propuesta del analisis financiero disefiado para las SOCAPS se basa en el F-
score desarrollado por Piotroski (2000), el cual se adapté a las condiciones de las
SOCAPS mexicanas. Asimismo, al andlisis financiero propuesto se le afiadieron
indicadores sociales y el NICAP, con el objetivo de que examiné la fortaleza financiera
de las SOCAPS, contemplando su dimension social e incorporé en su andlisis el
instrumento usado por la Comisién Nacional Bancario y de Valores (CNBV 2021 a b c)
para supervisarlas.

Ademas, para la adaptacion del sistema de gestion del F-score de Piotroski
(2000) a las SOCAPS de Meéxico se analizaron las caracteristicas particulares que estas
instituciones tienen en este pais. Para lo cual, se revisaron las leyes que las regulan en
México, que son: la Ley para regular las actividades de las sociedades cooperativas de
ahorro y préstamo (LRASCAP, 2021) y la Ley general de sociedades cooperativas
(LGSC, 2021).

Asi mismo, se analizaron las herramientas, modelos y técnicas financieras que
utiliza la CNBV (2021 a b c) para supervisar a las SOCAPS en México, de los cuales se
extrajo el NICAP para incorporarlo a la propuesta de analisis financiero, debido a que es
el instrumento que la CNBYV tiene para analizar su fortaleza financiera y supervisarlas.

Adicionalmente, se estudiaron los distintos sistemas de gestion y analisis
financiero existentes, entre ellos, los disefiados y utilizados por las cooperativas, como el
PERLAS (Altamirano et al., 2018). También, se analizaron los modelos de balance

social y de balance social cooperativo que se han propuesto y que emplean algunas
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cooperativas, como el modelo de la Organizacion internacional del trabajo (OIT, 2001),
y el modelo de balance social cooperativo integral (Lili&n, 2016; Fernandez et al., 2018).

Ademas, se examinaron los principios y valores cooperativos promovidos por la
Alianza cooperativa internacional (ACI), con lo cual, se identificaron las variables
financieras y sociales que se afiadiran a la propuesta (Bardswick et al., 2017; Andrews,
2015). De manera especifica, a partir del modelo de balance social cooperativo integral
se identificaron las variables sociales que se integraron a la propuesta de analisis
financiero, debido a que, el modelo de balance social cooperativo integral examina el
cumplimiento de los principios cooperativos a través de variables cuantitativas (Lilian,
2016; Fernandez et al., 2018).

Cabe resaltar que, de acuerdo con Soler y Melian (2012), Puentes y Velasco
(2009) vy, Castaiio et al., (2016), al evaluar el cumplimiento de los principios
cooperativos se estd midiendo el nivel de cumplimiento del fin social, ya que, como
sefialan dichos autores, el fin social de una cooperativa nace de los principios
cooperativos, lo que implica que las SOCAPS deben de colocar su fin social por encima
de los beneficios econémicos.

Mediante el estudio y analisis de todos los sistemas y leyes mencionados en los
parrafos anteriores (véase Figura 1), se procedio a desarrollar el analisis financiero para
las sociedades cooperativas de ahorro y préstamo (SOCAPS) en México, con la finalidad
de que el analisis financiero propuesto se adecue a este tipo de instituciones mexicanas.

Ademas, el analisis financiero propuesto para las SOCAPS en México tiene entre
sus objetivos considerar caracteristicas particulares de estas instituciones, que contribuya
a fortalecer sus operaciones para que sean sostenibles financieramente y que logren su

fin social.
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Las leyes que las regulan como la
LRASCAP vy la LGSC.

Las herramientas que utiliza la
Los modelos de balance CNBV para supervisarlas.
social y balance social

Los sistemas de gestiony

Los principios y valores

. control financieros como
cooperativos.

el F-score de Piotroski.

cooperativos como el
balance social
cooperativo integral.

Analisis financiero

Figura 1. Elementos que se consultaron y utilizaron para el desarrollo del anlisis
financiero. Fuente: Elaboracién propia con base en la LRASCAP (2021), LGSC (2021),
CNBV (2021 a b c), Bardswick et al., (2017), Lilian (2016), Fernandez et al., (2018),

Altamirano et al., (2018), OIT (2001) y Piotroski (2000).

Ahora bien, en la Figura 2, que se muestra a continuacion, se presenta el

procedimiento que se utilizd6 para el desarrollo del andlisis financiero aplicable a las

SOCAPS, el cual se basa en los elementos que se sefialan Figura 1.

* Revision de los sistemas de gestion y
control financieros.

e Seleccién del F-score de Piotroski. Adaptacion del F-score de Piotroski
a las SOCAPS.

Se obtiene el instrumento
que conforma el analisis
financiero.

Figura 2. Procedimiento empleado para desarrollar el analisis financiero. Fuente:
Elaboracion propia con base en la LRASCAP (2021), LGSC (2021), CNBV (2021 a b
c), Bardswick et al., (2017), Lilian (2016), Fernandez et al., (2018), Altamirano et al.,

(2018), OIT (2001) y Piotroski (2000).
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Como se puede observar en la Figura 2, el primer paso para el desarrollo del
andlisis financiero que se propone para las SOCAPS en México consistié en revisar los
sistemas de gestion y control financieros existentes y que son aplicados a las diferentes
instituciones, entre ellos los que han sido desarrollados y usados por las sociedades
cooperativas. Derivado de esta revision fue como se selecciono el F-score de Piotroski
(2000) el cual, se adapto a las SOCAPS que operan en México.

Es importante sefialar que, en la propuesta que se presentara, se utilizara el
término analisis. Lo anterior, debido a que el anlisis financiero es un proceso en el cual,
se hace una recopilacion, interpretacion y comparacion de datos cualitativos y
cuantitativos, asi como de eventos historicos y actuales de la organizacion (Ochoa-
Gonzélez et al., 2018; Nogueira et al., 2017; Castafio et al., 2016; Baena, 2014). Por lo
cual, el término andlisis es el que se considera que es el que mejor representa a la
propuesta desarrollada, ya que el analisis financiero que se plantea permitira analizar,
interpretar, monitorear, supervisar y controlar distintas variables que impactan en el

desempefio financiero de las SOCAPS.

4.2. Adaptacion del F-Score de Piotroski a las SOCAPS

Como se puede apreciar en la Figura 2, el segundo paso para el desarrollo del
analisis financiero que se propone para las SOCAPS en Meéxico consistio en la
adaptacion del F-score de Piotroski (2000) a este tipo de instituciones. Debido a que,
después de estudiar y analizar los diferentes sistemas de gestion y control financieros
existentes, se concluy6 que el F-score de Piotroski (2000) es el que mejor se ajusta a los

objetivos trazados para el desarrollo del analisis.
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Como ya se menciond, para la adaptacion del F-Score de Piotroski (2000) se
analizaron las herramientas, modelos y técnicas financieras que utiliza la CNBV (2021 a
b c), para supervisar a las SOCAPS en Mexico; los modelos de balance social y de
balance social cooperativo que se han propuesto y que emplean algunas cooperativas,
como el modelo de la OIT (2001) y el modelo de balance social cooperativo integral
(Lilian, 2016; Fernandez et al., 2018); y, los principios y valores cooperativos
promovidos por la ACI (Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015).

Una vez realizado dicho anélisis se agreg6 el indicador del NICAP al éarea de
apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos. Adicionalmente, se incorpord el area
social, la cual cuenta con dos indicadores. Con estos tres indicadores se robustecio el
andlisis financiero propuesto, el cual ademas presenta otros indicadores que se adaptaron
del modelo original F-score de Piotroski (2000). Dichas modificaciones se pueden

observar graficamente en la Figura 3 que aparece a continuacion.

Adaptacion de los indicadores
planteados en el F-score de
Piotroski a las SOCAPS de

Se agrega el NICAP al area México.

de apalancamiento, Se incorpora el area social

liquidez y fuente de y sus indicadores.

fondos.

Analisis financiero

Figura 3. Elementos que conforman el andlisis financiero. Fuente: Elaboracion propia
con base en la LRASCAP (2021), LGSC (2021), CNBV (2021 a b c¢), Bardswick et al.,

(2017), Lilian (2016), Fernandez et al., (2018) y Piotroski (2000).
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El andlisis financiero propuesto para las SOCAPS fortalece el andlisis que se
realizaria con la simple adaptacion del F-score de Piotroski (2000), ya que contempla los
indicadores propuestos por la CNBV (2021 a b c) y el area de la dimension social de las
SOCAPS, con lo cual se robustece la evaluacion de la fortaleza financiera de estas
instituciones sin descuidar su fin social.

Ademas, el andlisis financiero propuesto se distingue de los métodos de
supervision y clasificacion que actualmente se encuentran implementados por la CNBV
(2021 a b c), los cuales tienen como base al NICAP y algunas razones financieras, en
que mediante él se logra obtener una éptica mas completa de la SOCAPS, ya que a los
nueve indicadores propuestos por Piotroski (2000), se afiadieron otros indicadores y un
area social, con lo que se consideran las particularidades de las SOCAPS mexicanas.

Cabe mencionar que mediante el analisis de la literatura se determiné que el F-
score de Piotroski (2000), es un indicador de facil comprension y aplicacion que permite
medir el nivel de fortaleza financiera de este tipo de instituciones, lo que conduce a que
este se vuelve una importante herramienta que, al adaptarse al contexto que enfrentan las
SOCAPS mexicanas, permitira realizar un analisis, diagnéstico y evaluacion financiera,
mas preciso de las SOCAPS de todos los niveles de supervision.

Cabe resaltar que, entre las diferentes adecuaciones, que se realizaron al F-score
gue presentd Piotroski (2000) en su metodologia original, se encuentran aquellas que
consideran las caracteristicas especiales y las restricciones normativas que tienen las
SOCAPS mexicanas, entre las que se encuentran que deben sujetarse a los principios
cooperativos (Bardswick et al., 2017; Andrews, 2015) y a la LRASCAP (2021), para
que, de esta forma, se logre evaluar la fortaleza financiera de las mismas y se pueda

brindar seguridad a los socios respecto de sus ahorros.
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Mediante la adaptacion del F-score de Piotroski (2000) se obtendra un puntaje, el
cual puede ser utilizado para informar de la situacion financiera de la SOCAP a los
socios que la integran. Asi mismo, el analisis financiero propuesto brindara elementos a
los administradores de la SOCAPS para que puedan realizar una mejor gestion
financiera. Ademas, con el analisis propuesto se podr4 monitorear y clasificar a las
diferentes SOCAPS de acuerdo con su nivel de fortaleza financiera.

Hay que resaltar que el analisis propuesto que se presenta se distingue de los
métodos de supervision y clasificacion que actualmente se encuentran implementados
por la CNBV (2021 a b c), los cuales se basan en el NICAP y en algunas razones
financieras, en que mediante él se logra obtener una dptica mas completa de la
SOCAPS, debido a que, las nueve sefiales fundamentales propuestas por Piotroski
(2000) originalmente se adecuaron a las particularidades de las SOCAPS mexicanas.

Un ejemplo de las diferentes adaptaciones que se realizaron a la metodologia
original del F-score propuesta por Piotroski (2000), ademas de las variables que se le
agregaron, es la referente a la emisién de acciones, ya que la emision de acciones por
parte de las instituciones es uno de los insumos requeridos para la elaboracién del
indicador, pero, como se sefiala en la legislacion mexicana vigente, las SOCAPS no
tienen permitido emitir acciones (LRASCAP, 2021).

Para que se pueda tener una idea mas clara de las adaptaciones que se realizaron
a la técnica original del F-score propuesta por Piotroski (2000), a continuacién, en la
Tabla 15 se muestra como se realizaron dichas adaptaciones a las caracteristicas

particulares de las SOCAPS de México.
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Tabla 15.

Adaptacion de los indicadores del F-score de Piotroski a las SOCAPS (para analisis

anual).
NUmero Indicador Indicador adaptado a Calculo del indicador adaptado (férmula y Calificacién del indicador
la SOCAP procedimiento)

1 ROA ROA Resultado neto de doce meses Si el ROA es positivo es

Activos totales promedio de doce meses uno, Cero en otro caso.

2 CEO CEFO Resultado de la operaciéon doce meses Si el CFO es positivo es

Activos totales promedio de doce meses uno, Cero en otro caso.

3 AROA AROA Al RO A del afio actual se le restael RO A Siesladiferenciaes

del afio anterior positiva es uno, cero en
otro caso.

4 ACCRUAL ACCRUAL CFO contra ROA Si el CFO mayor que ROA

€s uno, cero en otro caso.

5 ALEVER ALEVER Depésitos a plazo + Cuentas sin movimiento +  Si la deuda a largo plazo

Préstamos bancarios y de otros organismos + del afio es menor que la del
Otras cuentas por pagar + Créditos diferidos y afio anterior es uno, cero
cobros anticipados. en otro caso.

Comparar el resultado del afio actual con el

anterior.

6 ALIQUID  ALIQUID Activo corriente Si el indice de liquidez
indice de indice de liquidez - : MEJora es uno, cero en
liquidez Pasivo corriente caso contrario.

Comparar el resultado del indice de liquidez
del afio actual con el anterior

7 &MARG[N ﬂMA RGIN Ing'resos por intereses — Gasto por intereses Si la diferencia es positiva
indice de indice de margen Ingresos por intereses €s uno, cero en otro caso.
margen bruto .

bruto Al resultado del afio actual se le resta el
anterior.

8 ATURN ATURN Ingresos por intereses Uno si la diferencia es
indiFe de indice de rotacion Total de activos positiva, cero en otro caso.

rotacion de de activos
activos Al indice de rotacién del afio actual se le resta
el del afio anterior.

9 Variable ANICAP Capital neto Si el NICAP del afio es
afladida Nivel de Requerimiento total de capital por riesgos  mayor que del afio anterior

capitalizacion es uno, Cero en otro caso.

10 Variable ASocios Numero de socios total. Si el nimero total de
afiadida NGmero de socios socios del afio es mayor

total que del afio anterior es
uno, cero en otro caso.

11 Variable ACCREWVIG  Carterade crédito vigente. Si hay un aumento de la
afiadida Cartera de crédito cartera de crédito del afio

vigente es mayor que la del afio

anterior es uno, cero en
otro caso.

Fuente: Elaboracion propia con base en Piotroski (2000), CNBV (2021 a b ¢) y

LRASCAP (2021), Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).
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Como se puede apreciar en la Tabla 15, el sistema de andlisis financiero del F-
score de Piotroski (2000), una vez que fue adaptado a las SOCAPS mexicanas y se le
afiadieron las variables, se encuentra conformado por once indicadores financieros. De
esta manera, el andlisis financiero adaptado a las SOCAPS, dard una calificacion que
estard entre cero y once a la SOCAP que esté siendo evaluada.

De tal manera que, si la SOCAP tiene un puntaje de once, que es la calificacion
maxima posible, indicard que esta institucion tiene una gran fortaleza financiera;
mientras que si tiene una calificacion de cero, que es la calificacion minima posible,
significa que dicha institucion tiene una gran debilidad financiera y que es un peligro
potencial para sus socios, debido a que corren el riesgo de no poder recuperar sus
ahorros.

Asimismo, como se sefiala en la Tabla 15, el primer indicador, que es el ro A -el
cual mide la capacidad que tienen las SOCAPS para generar fondos internamente-, se
obtendra al dividir el resultado neto de doce meses entre los activos totales promedio de
los mismos doce meses, debido a que el andlisis es anual. El resultado del roA se
califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es
darle uno si €l Ro 4 es positivo y cero en otro caso.

Ademas, como se indica en la Tabla 15, el segundo indicador, que es el cFo- el
cual mide la capacidad que tienen las SOCAPS para crear fondos internamente-, se
obtendré al dividir el resultado de la operacidén de doce meses entre los activos totales
promedio de doce meses, debido a que es anual. El resultado del cFo se califica de
acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es darle un

puntaje de uno si el cFoO es positivo y cero en otro caso.
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Adicionalmente, como se indica en la Tabla 15, el tercer indicador, que es el
AR0A -el cual sefiala si la SOCAP mejor6 su capacidad para generar fondos
internamente-, se obtiene al calcular la diferencia que existe entre el roA del periodo
uno y el rRoA del periodo anterior. El resultado de dicha diferencia se califica de
acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es darle un
puntaje de uno si la diferencia es positiva y cero en otro caso. Cabe mencionar que, para
la determinacion de ambos rRoA’s se utilizara el procedimiento descrito para el primer
indicador (RO A).

Asi mismo, como se indica en la Tabla 15, el cuarto indicador, que es el
ACCRUAL -el cual mide la capacidad que tienen las SOCAPS de generar fondos
internamente-, se obtiene al comparar el CFO con el ROA. El resultado de dicha
comparacion se califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este
indicador, que es darle un puntaje de uno si el cFo es mayor que el RoA 'y cero en otro
caso. Cabe mencionar que, para la determinacion del cFo y del ro A se utilizaran los
procedimientos descritos para el primer indicador (ro4) y para el segundo indicador
(cFo).

Ademas, como se indica en la Tabla 15, el quinto indicador, que es el ALEVER -
el cual evalua la estructura de capital de la SOCAP y su capacidad para cumplir con
obligaciones futuras-, se obtiene al comparar la deuda de largo plazo del afio actual
contra la deuda a largo plazo del afio anterior. El resultado de dicha comparacion se
califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es
darle un puntaje de uno si la deuda a largo plazo del afio actual es menor que la del afio
anterior y cero en otro caso. Cabe mencionar que para calcular la deuda a largo plazo a

doce meses de ambos periodos se deben sumar los rubros depdsitos a plazo, cuentas sin
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movimiento, préstamos bancarios y de otros organismos, otras cuentas por pagar Y,
créditos diferidos y cobros anticipados.

Adicionalmente, como se indica en la Tabla 15, el sexto indicador, que es el
ALIQUID -el cual representa la estructura de capital de la SOCAPS y la capacidad que
tiene para cumplir con sus obligaciones futuras-, se obtiene al comparar el indice de
liquidez del afio actual contra indice de liquidez del afio anterior. El resultado de dicha
comparacion se califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este
indicador, que es darle un puntaje de uno si la liquidez del afio actual es mayor que la del
afio anterior y cero en otro caso. Se debe resaltar que para el célculo de la liquidez se
utilizara el indice de liquidez que publica la CNBV (2021 c), el cual indica que, la
liquidez se obtiene al dividir el activo corriente entre el pasivo corriente. Se debe afadir
que el indice de liquidez que da la CNBV (2021 c) es mensual, por lo cual, en este
analisis se utilizard un promedio de doce meses, para obtener un indice de liquidez anual
(promedio) que es el que se empleara.

Asi mismo, como se indica en la Tabla 15, el séptimo indicador, que es el
AMARGIN - el cual examina el desempefio financiero de las SOCAPS-, se obtiene al
comparar el indice del margen bruto del afio actual contra indice del margen bruto del
afio anterior. El resultado de dicha comparacion se califica de acuerdo con la condicién
mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es darle un puntaje de uno si el indice
del margen bruto del afio actual es mayor que la del afio anterior y cero en otro caso. Se
debe agregar que, para estimar los margenes brutos del afio actual y del afio anterior, a
los ingresos por intereses de los doce meses se le restan los gastos por intereses de los
doce meses y el resultado de esta operacion se divide entre los ingresos por intereses de

los doce meses.
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Ademas, como se indica en la Tabla 15, el octavo indicador, que es el ATURN -
el cual evalla la eficiencia financiera de las SOCAPS-, se obtiene al comparar el indice
de rotacion del afio actual contra el indice de rotacion del afio anterior. El resultado de
dicha comparacion se califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para
este indicador, que es darle un puntaje de uno si el indice de rotacion del afio actual es
mayor que el indice de rotacion del afio anterior y cero en otro caso. Cabe sefialar que,
para calcular el indice de rotaciéon del afio actual y del afio anterior, los ingresos por
intereses de los doce meses se dividen entre los activos totales promedio de los doce
meses.

Adicionalmente, como se indica en la Tabla 15, el noveno indicador es el
ANICAP -el cual indica la fortaleza financiera de las SOCAPS-, se obtiene de dividir el
capital neto entre los requerimientos totales de capital por riesgo. Cabe resaltar que este
indicador se afiadié al modelo original del F-score de Piotroski (2000), con el fin de
fortalecer la propuesta y mejorar el analisis que realiza la CNBV (2021 a c). El resultado
del AnNIcAP, se califica de acuerdo con la condicion mostrada en la Tabla 15 para este
indicador, que es darle uno si el NICAP del afio es mayor que del afio anterior o cero en
otro caso.

Asi mismo, como lo indica la Tabla 15, el décimo indicador es el ASocios -€l
cual indica el namero total de socios-, se obtiene al comparar el nimero total de socios
del afio actual contra el nimero total de socios del afio anterior. Cabe resaltar que este
indicador es considera una variable social, debido a que, como lo establecen Lilian,
(2016) y Fernandez et al., (2018), permite medir el grado de apertura econdémica de la
SOCAP. Ademas de que mide la cantidad de personas a las cuales la SOCAP les ofrece

servicios financieros y que no son el publico objetivo de las instituciones financieras. El
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resultado de la comparacion del Asocios se califica de acuerdo con la condicion
mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es darle un puntaje de uno si el nimero
total de socios del afio actual es mayor que el del afio anterior y cero en otro caso. Se
debe agregar que, para estimar el nimero total de socios del afio actual y del afio
anterior, se utilizara el promedio de los doce meses.

Adicionalmente, como lo indica la Tabla 15, el onceavo indicador es el
ACCREVIG -el cual indica el monto total de créditos que otorgo la SOCAPS a sus
socios-, se obtiene al comparar el monto total de créditos del afio actual contra el monto
total de créditos del afio anterior. Cabe resaltar que este es un indicador que es
considerado una variable social por ser la forma en la que las SOCAPS apoyan a sus
socios para su desarrollo (Lara, et al., 2017; Figueroa y Magafia, 2018; Izquierdo, 2012).
El resultado de la comparacion del aAccrEVIG se califica de acuerdo con la condicién
mostrada en la Tabla 15 para este indicador, que es darle un puntaje de uno si el monto
total de créditos del afio actual es mayor que el del afio anterior y cero en otro caso.

Cabe resaltar que estos dos altimos indicadores se consideran dentro del area
social del analisis financiero propuesto, ya que se considera que permiten medir el nivel
de cumplimiento del fin social de las SOCAPS, debido a que evallan la cantidad de
personas que reciben servicios financieros por parte de estas instituciones (Lilian, 2016;

Fernandez et al., 2018).

4.3. Instrumento que conforma el analisis financiero para las SOCAPS
Una vez que se adapté el F-score de Piotroski (2000), a las SOCAPS mexicanas,
y se le afadieron las variables mencionadas en la seccion anterior, se obtuvo el

instrumento que conforma el analisis financiero que es aplicable a este tipo de
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instituciones, el cual, tal y como aparece en la Figura 2, es el tercer paso para el
desarrollo del anélisis financiero que se propone para las SOCAPS.

Para obtener el instrumento que conforma el anlisis financiero para las
SOCAPS, primeramente, se calcularon y obtuvieron las calificaciones de los once
indicadores mencionados en los parrafos anteriores, para, posteriormente, sustituir los
puntajes conseguidos de cada indicador en la Ecuacion 3, la cual aparece a continuacion,

de tal manera que se tenga la calificacion final de la SOCAP evaluada.

Y =ROA+ CFO + AROA+ ACCRUAL + ALEVER + ALIQUID + AMARGIN (3)
+ ATURN + ANICAP + ASocios + ACCREVIG

Donde:

roA = Si el ROA es positivo es uno, cero en otro caso.

cFo = Si el CFO positivo es uno, cero en otro caso.

AROA = Si la diferencia es positiva es uno, cero en otro caso.

ACCRUAL = Uno si CFO es mayor al ROA, cero en otro caso.

ALEVER = Si la deuda a largo plazo del afio es menor que la del afio anterior es
uno, cero en otro caso.

ALIQUID = Si el indice de liquidez mejora es uno, cero en otro caso.

AMARGIN = Si s positivo es uno, cero en otro caso.

ATURN = Si €S positivo es uno, cero en otro caso.

ANIcAP= Si el NICAP aumenta es uno, cero en otro caso.

ASocios= Sl hay un crecimiento de la cantidad de socios es uno, cero en otro

Caso.
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ACCREVIG = Si hay un aumento de la cartera de crédito vigente es uno, cero en

otro caso.

Este puntaje final, que se obtiene mediante la aplicacion del analisis financiero
propuesto para las SOCAPS en Meéxico, refleja la fortaleza financiera de la SOCAP
analizada, considerando la dimension social de las SOCAPS. De tal forma que una
SOCAP tendra mayor fortaleza financiera si su calificacion global se acerca a once y
mayor fragilidad financiera si su calificacion global se acerca a cero.

Se debe agregar que, el analisis financiero propuesto para las SOCAPS en
Meéxico examina cuatro &reas, las cuales son: a) rentabilidad, b) apalancamiento,
liquidez y fuentes de fondos, c) liquidez y eficiencia operativa y d) dimensién social. En
la Tabla 16, que se presenta a continuacion, se muestran las cuatro areas que analiza el
andlisis financiero propuesto, después de realizar la adaptacion del F-score de Piotroski
(2000). Asi mismo, en la Tabla 16 se presenta la descripcion de dichas areas y los

indicadores que se utilizan en cada una de ellas.
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Tabla 16.

Areas de analisis e indicadores de la adaptacion del F-score de Piotroski y las variables

afnadidas.
Area de analisis Descripcion Indicadores que examina
Rentabilidad. Esta area se encarga de medir la capacidad que la ROA.
SOCAPS tiene para generar fondos internamente. Cash Flow From
Operation (CF Q).
AROA.
ACCRUAL.
Apalancamiento, Esta area se encarga de evaluar la estructura de capital ALEVER.
liquidez y de la SOCAPS y su capacidad para poder cumplir con ALIQUID.
fuentes de sus obligaciones futuras surgidas de las diferentes ANICAP.
fondos. fuentes de financiamiento que tiene contratadas.
Liquidez y Esta area se encarga de evaluar la eficiencia operativa AMARGIN.
eficiencia o desempefio financiero de la SOCAPS. ATURN.
operativa.
Social Esta &rea examina el fin social de la SOCAP, al ASocios
evaluar su capacidad para ofrecer servicios financieros ACCREVIG.

al grupo de la sociedad que no es atendida por las
instituciones financieras tradicionales.

Fuente: Elaboraciéon propia con base en Piotroski (2000), CNBV (2021 a b c) y

LRASCAP (2021), Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).

Como se muestra en la Tabla 16, los indicadores de RoA, CFO, AROA Y
ACCRUAL analizan la rentabilidad de las SOCAPS. Los indicadores que se analizan en
esta area, los cuales se obtuvieron al adaptar el F-score de Piotroski (2000), tienen como
finalidad examinar la capacidad que tiene las SOCAPS para generar fondos
internamente.

Ademas, tal y como se muestra en la Tabla 16, los indicadores de ALEVER,
ALIQUID Y ANICAP analizan el apalancamiento, la liquidez y las fuentes de fondos de
las SOCAPS. Los indicadores que se analizan en esta area, los cuales se obtuvieron al

adaptar el F-score de Piotroski (2000) y de la CNBV (2021 a b c), tienen como finalidad
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evaluar la estructura de capital de las SOCAPS vy la capacidad que tienen estas para
poder cumplir con sus obligaciones futuras, derivadas de la contratacién de deuda y de
otras fuentes de financiamiento que le son permitidas en la legislacién vigente.

Adicionalmente, tal y como se muestra en la Tabla 16, los indicadores de
AMARGIN Y ATURN analizan la liquidez y eficiencia operativa de las SOCAPS. Los
indicadores que se analizan en esta &rea, los cuales se obtuvieron al adaptar el F-score de
Piotroski (2000), tienen como finalidad determinar la eficiencia operativa, 0 desempefio
financiero, de las SOCAPS. Es asi que, con la adaptacién del F-score de Piotroski
(2000), se obtiene el instrumento que conformaré al analisis financiero.

Asi mismo, tal y como lo muestra la Tabla 16, al modelo original del F-score de
Piotroski (2000) se le afiadieron indicadores que examinaran la dimensién social de la
SOCAPS, las cuales son: ASocios Y ACCREVIG. Los indicadores que se analizan en
esta area fueron seleccionados porque permiten evaluar la cantidad de personas a las
cuales atienden las SOCAPS y el monto de los créditos con los que estas instituciones
apoyan a sus socios para su desarrollo (Lilian, 2016; Fernandez et al., 2018). Asimismo,
estos indicadores fueron seleccionados porque reflejan los servicios financieros que se
ofrecen a un grupo de la poblacién que no es atendido por la banca tradicional, lo que es
el principal fin de las SOCAPS (Lara et al., 2017; Figueroa y Magafia, 2018; Izquierdo,
2012).

Como se puede observar, el resultado de la aplicacion en las SOCAPS del
analisis financiero propuesto es determinar la fortaleza financiera que tienen estas
instituciones, a la vez que considera su fin social (véase Figura 4). Para lo cual se
examinan cuatro areas principales: a) rentabilidad, b) apalancamiento, liquidez y fuentes

de fondos, c) liquidez y eficiencia operativa y d) dimension social de las SOCAPS.
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Mediante la determinacion de la fortaleza financiera de las SOCAPS, los socios y los
directivos de estas instituciones, tendran mas informacion para tomar decisiones y
emprender acciones que contribuyan al fortalecimiento de sus operaciones, consiga su

fortaleza financiera y cumplan con su fin social.

Adaptacién del F-score de

Piqtr};)lski (gOOQ) con la Analisis financiero, el cual,
variables an.a.d'da.‘s," que permitira conocer la fortaleza
dara una calificacion que financiera de la SOCAP que

. ref_IEJa la fortaleza toma en cuenta su dimension
financiera de la SOCAP, la social

cual, contemplala
dimension social.

Figura 4. Descripcion del analisis financiero propuesto para las SOCAPS de México.
Fuente: Elaboracion propia con base en Piotroski (2000), CNBV (2021 a b ¢) y

LRASCAP (2021), Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).

Como se puede apreciar en la Figura 4, el analisis financiero que se ha propuesto
permitira determinar el nivel de fortaleza financiera de las SOCAPS, tomando en cuenta
su fin social, mediante los once indicadores sefialados anteriormente. De tal forma que,
mediante el analisis financiero que se propuso, se puede realizar un analisis financiero
mas robusto e integral de las SOCAPS, lo cual permitird a los gerentes de estas
instituciones y a los socios que las integran poder tomar mejores decisiones.

El analisis financiero que se propuso toma en consideracién los aspectos
particulares de las SOCAPS en México, como es su fin social (Lara et al., 2017,
Figueroa y Magafia, 2018) y que la legislacion vigente no les permite a estas

instituciones emitir acciones (LRASCAP, 2021). Ademés, el andlisis financiero
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propuesto se basa en analizar las cuatro areas prioritarias de las SOCAPS, tres
financieras -a) rentabilidad; b) apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos y c)
liquidez y eficiencia operativa- y una social -dimension social de las SOCAPS-. En la
Figura 5, que aparece a continuacion, se presenta de forma grafica, las areas de analisis
que examina el analisis financiero que sea ha propuesto y la finalidad que tiene en las

SOCAPS.

F-score analiza las areas de
las SOCAPS: rentabilidad; el
apalancamiento, liquidez y

fuentes de fondos; v, liquidez — ﬁﬁglrﬁ:?e'“:'g 31%'(':?:;
y eficiencia operativa. de las SOCAPS.
Al modelo original sele
afaden variables para que

tome en cuenta la dimension
social de la SOCAP.

Figura 5. Areas de analisis de las SOCAPS del analisis financiero propuesto. Fuente:
Elaboracion propia con base en Piotroski (2000), CNBV (2021 a b c), LRASCAP

(2021), Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).

Como se puede apreciar en la Figura 5, los elementos que examina el analisis
financiero propuesto permiten realizar un analisis financiero de las SOCAPS, sin
descuidar su fin social. Ademas de que, mediante su aplicacion, se podra determinar el
nivel de fortaleza financiera de este tipo de instituciones tomando en cuenta su
dimension social, de tal manera que aquellas SOCAPS que tengan una calificacion de
once seran aquellas SOCAPS que tengan una mayor fortaleza financiera y las que tengan

una calificacion de cero tendran una débil fortaleza financiera. En la Figura 6, que se
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presenta a continuacion, se describe graficamente la forma en que se evallan la

dimension financiera y la dimension social de las SOCAPS con el analisis financiero que

se ha propuesto.

Andalisis financiero (toma en cuenta la dimensién
social) —

Instrumento, adaptacién del F-score de Piotroski =
que darda un puntaje que mostrara la fortaleza

financiera de la SOCAP. Al cual, se le agregan

variables sociales para que contemple su dimensién

social.

Si la SOCAP obtiene una calificaciéon de once tiene

una mayor fortaleza financiera. Analisis financiero
Si la SOCAP obtiene una calificacién de cero tiene Sefiala si la SOCAP tiene o no fortaleza
una débil fortaleza financiera. financiera tomando en cuenta su

dimensién social. Para lo cual analiza

——— tres areas financieras y una social.

Figura 6. Evaluacion financiera hecha por el andlisis financiero propuesto. Fuente:
Elaboracion propia con base en Piotroski (2000), CNBV (2021 a b c), LRASCAP

(2021), Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).

Como se puede apreciar en la Figura 6, el analisis financiero que se ha propuesto
evalla tanto la dimension econémica como la dimension social de las SOCAPS que sean
analizadas, a la vez de que toma en consideracion sus caracteristicas particulares y la
legislacion vigente en México, de tal manera que, mediante su aplicacién, se pueda
determinar el nivel de fortaleza financiera que tiene este tipo de instituciones financieras
sin descuidar su fin social. En la Figura 7, que se presenta a continuacion, se muestra
gréficamente el procedimiento para la aplicacion del andlisis financiero que se ha
propuesto, el cual, como se puede observar en dicha figura, consiste en tres etapas, las

cuales se encuentran claramente definidas.
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Aplicacién del andlisis financiero a la SOCAP.

- Recopilacién y procesamiento de la informacién.
Se realiza el analisis financiero

y social de las cuatro areas que —
examina el analisis financiera /Se captura la informacién
de la SOCAP al mismo tiempo. financiera y social recopilada,

Se redacta el informe final.

Lo anterior, para que los se procesa y se obtienen las

resultados del analisis variables financiero y social. = B 5 -
financiero mantenga Con estas, se obtiene el Sle recfactat.el lnfcI)rmeflnaI,
consistencia. puntaje que refleja la fortaleza Gl Sl el dizingz, Lek)

resultados que se presentan
en tablas. Asimismo, iran
acompafnados por los
anexos.

financiera de la SOCAP, con la
/ que se realiza el analisis
_ \financiero.

Figura 7. Procedimiento para la aplicacion del analisis financiero. Fuente: Elaboracion

propia.

Como se sefiala en la Figura 7, el primer paso para la aplicacion del anélisis
financiero propuesto consiste en realizar el analisis financiero y social de cada una de las
cuatro areas que integran el analisis, con la finalidad de que el analisis financiero y
social que se realicen tengan la misma temporalidad y se pueda tener un analisis robusto
de las condiciones financieras de la SOCAP, 0 SOCAPS, evaluadas por el analisis.

Como se observa en la Figura 7, el segundo paso para la aplicacion del analisis
financiero propuesto consiste en recopilar y procesar toda la informacion que alimenta al
analisis. En este segundo paso, la informacién obtenida a través de la adaptacion del F-
score de Piotroski (2000), se recopila y se analiza, con lo que se obtiene un puntaje, el
cual refleja la fortaleza financiera que contempla la dimension social de la SOCAP, o
SOCAPS, evaluadas por el analisis financiero.

Como se puede apreciar en la Figura 7, el tercer paso para la aplicacion del
analisis financiero propuesto consiste en redactar el informe final, para que pueda ser
presentado a los gerentes y socios de las SOCAPS. El informe final se basa en la

estructura del balance social cooperativo integral (Lilian, 2016; Fernandez et al., 2018).
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El informe final del anélisis financiero deberd ir acompafado de diferentes tablas y
anexos, los cuales abordaran las areas sefialadas y detalladas en la Figura 5 y en la
Figura 6.

En la Figura 8, que aparece a continuacion, se muestra graficamente la estructura
y la descripcion de cada uno de los apartados que integran el informe final del anélisis
financiero propuesto, el cual serd el producto final que se entregard a los gerentes y

socios de las SOCAPS.

. * Describir a la SOCAP.
Introduccion e Explicar el fin social de la SOCAP.
» Se senalan las generalidades del estudio.

Resultados de |la Se presenta la seccidon del analisis financiero de la SOCAP,
donde, por medio de tablas, se presentan los resultados
! : de la aplicacion de la adaptacién del F-score de Piotroski y
financiera un analisis de los resultados obtenidos.

evaluacion

=Se presenta el dictamen final donde se sefiala el nivel de fortaleza
financierade la SOCAP y el nivel de cumplimiento de su fin social.
*Se sefala las fortalezas y debilidadesencontradasdel area
financierade la SOCAP.

*Se indican las sugerencias y recomendaciones surgidas para la
dimension financiera.

Conclusiones

Se muestra la ecuacion donde con la cual se obtuvo el
puntaje final del F-score (Ecuacion 2)y la tabla con la
descripcion de cada area (Tabla 32).

Figura 8. Estructura del informe final de la aplicacion del andlisis financiero. Fuente:

Elaboracion propia con base en Lilian (2016) y Fernandez et al., (2018).

Como se puede apreciar en la Figura 8, el informe final que se obtiene mediante
la aplicacion y evaluacion del andlisis financiero propuesto consta de cuatro secciones,

las cuales se encuentran interrelacionadas.
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La primera parte del informe final del anlisis financiero propuesto es la
introduccién, en ella se presentan los datos de la SOCAP, como por ejemplo la cantidad
de socios que la integran y el ndmero de sucursales. Asimismo, en esta seccion, se
muestra una descripcién de su fin social y se presentan las generalidades del estudio, en
la cual se abordan las caracteristicas méas relevantes que tiene la SOCAP en la fecha en
que se aplico el andlisis financiero de la institucion.

La segunda parte del informe final del andlisis financiero propuesto es la de los
resultados de la evaluacion financiera y de la dimension social de las SOCAPS. Esta
seccion tiene como fuente de informacion a los resultados obtenidos en los diferentes
indicadores mostrados en la Tabla 15 y en la Ecuacion 3. Ademas, en esta seccion se
presentaran los resultados de la aplicacion del analisis financiero de manera resumida en

una tabla (véase Figura 9).

Area Indicador Calificacion  Calificacion del Observacion
periodo anterior
Rentabilidad ROA
CFO
AROA
ACCRUAL
Apalancamiento, ALEVER
quuidez Yy fuentes ﬂ.LIQ UID
de fondos. ANICAP.
Liquidez y | AMARGIN
eficiencia ATURN
operativa.
Dimensién social ASocios
ACCREVIG.
Calificacion final que refleja
la fortaleza financiera.

Figura 9. Tabla de los resultados del anélisis financiero propuesto. Fuente: Elaboracion

propia.
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Como se puede observar en la Figura 9, en el informe final la informacion que se
presenta se divide en las cuatro areas que se analizan, las cuales son: a) Rentabilidad, b)
Apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos, c) Liquidez y eficiencia operativa y d)
Dimensiéon social. Asi mismo, en la tabla del informe final se mostraran las
calificaciones que tendra cada uno de los indicadores y la calificacion final.

Ademas, en la tabla que muestra los resultados de la aplicacion del andlisis
financiero, se sefialan las implicaciones de los resultados que se obtuvieron para la
SOCAP, se hacen las sugerencias a partir de los resultados y se sefiala el nivel de
fortaleza financiera de la institucion, la cual contempla, entre otras cosas, la dimension
social. Dicha fortaleza financiera se determina por la calificacion final que obtiene la
institucion que se estd analizando. Asi mismo, y con la finalidad de poder analizar la
evolucion de la SOCAP, en la Figura 9 se indicard la calificacion que obtuvo la
institucion en el periodo anterior, en caso de que cuente con ella, y se afiaden las
observaciones.

Cabe mencionar que, la tabla que muestra los resultados de la aplicaciéon del
analisis financiero propuesto ira acompafiada por informacion adicional, la cual se
encontrara la seccion de anexos. Dichos anexos tienen entre sus objetivos que los
gerentes, los socios y los demas usuarios del informe de la SOCAP pueda profundizar en
su analisis, en caso de asi requerirlo.

La tercera parte del informe final del analisis financiero propuesto es la de las
conclusiones. En esta seccion se presentan, de forma concisa, los principales resultados
y se indica el nivel de fortaleza financiera que tiene la SOCAP analizada. Asimismo, en

esta seccion se indican las fortalezas y debilidades encontradas durante el analisis de la
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SOCAP y se mencionan las sugerencias y recomendaciones surgidas a partir del analisis
realizado por el andlisis financiero propuesto.

La tercera parte del informe final del andlisis financiero propuesto es la de los
anexos. En esta seccion, como ya se mencion0, se muestra la informacion adicional
requerida para que el usuario del informe final pueda ampliar su analisis. La informacion
que se presenta en esta seccion tiene como finalidad que los usuarios del informe final
tengan acceso a la informacion en la que se basa el analisis.

Cabe resaltar que, el informe final tiene entre sus objetivos brindar informacion
del diagnostico financiero y social de la SOCAP, lo que permitira a los gerentes, socios
y demaés interesados tomar decisiones, lo que, a su vez, conllevard a que se mejore la
gestion de la institucion y se canalicen de mejor manera sus recursos. Adicionalmente,
con el andlisis financiero propuesto, la SOCAP fortalecera sus operaciones, mejorara su

sostenibilidad financiera y podré alcanzar su fin social.
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5. METODOLOGIA

La metodologia desarrollada busca alcanzar los objetivos principales de la

investigacion que son:

e Disefiar un andlisis financiero adecuado para las SOCAPS de México que tome
en cuenta que estas entidades tienen caracteristicas particulares, con el fin de:
contribuir a fortalecer sus operaciones, que sean sostenibles financieramente y
que logren su fin social.

eDiseflar un adecuado andlisis financiero que permita reflejar el estado
financiero de las SOCAPS que contemple sus caracteristicas particulares y que
examine sus principales areas financieras que son: la rentabilidad; el

apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia.

Para este fin, se proponen los siguientes objetivos especificos:

e Desarrollar un analisis financiero adecuado a las caracteristicas particulares de
las SOCAPS de México.

e Disefiar un analisis financiero que permita conocer el estado financiero de las
SOCAPS de México.

e Establecer el impacto que tiene el analisis financiero para las SOCAPS de
México en sus operaciones.

e Evidenciar que el andlisis financiero contribuye a la sostenibilidad financiera de

las SOCAPS de México.
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Basandose en los objetivos principales y los objetivos especificos, se establecen
las siguientes hipotesis:

ePara que las SOCAPS fortalezcan sus operaciones, sean mas sostenibles
financieramente y logren su fin social, es necesario que cuenten con un
adecuado analisis financiero que tome en cuenta que estas entidades tienen
caracteristicas particulares.

e Un adecuado analisis financiero que permita reflejar el estado financiero de las
SOCAPS, debe contemplar sus caracteristicas particulares y examinar las
principales areas financieras que son: la rentabilidad; el apalancamiento,

liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia.

Es asi que, para alcanzar los objetivos de la investigacion, primero se
determinara la aplicabilidad del anélisis planteado, para lo cual, se aplicara el analisis
financiero propuesto a una SOCAP, la cual fue elegida de manera aleatoria, en un
periodo determinado. A continuacion, se utilizara el andlisis financiero propuesto para
examinar a una muestra de las SOCAPS de México, con la finalidad de determinar su
fortaleza financiera, tomando en cuenta su dimensién social. En la Figura 10, se muestra

el andlisis que se hara de las SOCAPS.
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. * Se aplicara el analisis financiero propuesto a
Ejemplo de la una SOCAP de México.
aplicacion del e Asi se evaluara la fortaleza financiera de la
analisis financiero. SOCAP teniendo en cuenta su dimensién
social.

Analisis financiero

* Se aplicara el analisis financiero propuesto
de las SOCAPS de para analizar a las SOCAPS de México.
Meéxico el cual, * Asi se determinara la fortaleza financiera de
contempla su cada una de las SOCAPS de México teniendo
dimensién social. en cuenta su dimensidn social.

Figura 10. Analisis financiero que se hara a las SOCAPS de México usando el analisis

financiero que contempla su dimension social. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 10, se indica que el andlisis financiero propuesto, se aplicara sobre
una SOCAP de México (para ejemplificar la aplicacién del analisis) y después, sobre
una muestra de las SOCAPS de México. Los resultados de la aplicacion del analisis
sobre la muestra se examinaran por medio de estadistica descriptiva y, posteriormente,
se les aplicaran pruebas econométricas, con la finalidad de poder validar que el analisis
financiero propuesto sea robusto.

De esta manera, a continuacion, se detalla la muestra de las SOCAPS de México
donde se aplicara el analisis financiero propuesto. Después, se describen los
instrumentos para analizar estos resultados y determinar la relevancia y valides del

analisis financiero propuesto.

5.1. Descripcion de la muestra de las SOCAPS de México
El analisis financiero propuesto se aplicara a las 161 SOCAPS que aparecen en el
sitio web de la CNBV (2021 a b c), en el periodo comprendido del afio 2010 al afio

2020. Se debe mencionar que durante el periodo analizado hay SOCAPS que tienen su
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informacion completa, es decir que tienen informacion que cubre todo el periodo
analizado, pero también hay SOCAPS que dejaron de reportar su informacion financiera
-por motivos como que perdieron su autorizacién para operar 0 porque cerraron- y
SOCAPS de reciente creacion. Es por ello qué no todas las 161 SOCAPS tendran el
mismo periodo de anélisis y, por lo tanto, no tendrén el mismo ndmero de calificaciones.
Asi mismo, el analisis que se realizara seré anual, por lo cual, por cada afio que operé la
SOCAP se obtendré una calificacion que refleja su fortaleza financiera.

Cabe mencionar que las 161 SOCAPS analizadas tienen, o tuvieron, autorizacion
para operar y que pertenecen a los niveles uno, dos, tres o cuatro, de acuerdo con la
clasificacion de la LRASCAP (2021), por lo que quedaron excluidas las SOCAPS de
nivel basico, debido a que no tienen, o tuvieron, autorizacion para operar.

De esta manera, en esta investigacion se estard analizando la dimension
financiera, tomando en cuenta la dimension social, de todas las SOCAPS registradas
para operar en México, en todos los escenarios a los que se enfrentan. Ya que se
incluiran aquellas que cerraron, perdieron su autorizacion para operar, que mantuvieron
su autorizacién para operar y de reciente creacion. Sin embargo, en esta investigacion
quedan excluidas las SOCAPS de nivel béasico, debido a que no se tiene acceso a su
informacion financiera.

Por ultimo, se debe agregar que se obtendran las calificaciones de 2014 a 2020,
en los casos donde la informacion de la SOCAP esté completa (esto porque el afio base
es 2013 y la informacidn necesaria para aplicar el analisis financiero esta completa a
partir de este afio). Cuando tenga menos afios, se obtendran las calificaciones a partir del

segundo afio que comenzo a operar. Lo anterior, porgue se requiere un afio base, ya que
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algunos indicadores del andlisis financiero requieren un afio base de comparacion para

asignar una calificacion.

5.2. Instrumentos para analizar y validar los resultados de la aplicacion del anélisis
financiero

Una vez que se hayan obtenido las calificaciones de las 161 SOCAPS, que son el
objeto de estudio, se realizar4 una comparativa entre las SOCAPS que perdieron su
autorizacion para operar contra aquellas que mantuvieron su autorizacién en el periodo
comprendido del afio 2014 al afio 2020, cabe mencionar que en este analisis se
excluyeron a aquellas SOCAPS que son de nueva creacion. Para esto se usard estadistica
descriptiva. Con lo cual, se podrd determinar si existen diferencias entre las
calificaciones que obtuvieron las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion y las que lo
perdieron.

A continuacién, en un segundo andlisis se procedera a realizar una comparacion
entre las variables financieras de las SOCAPS agrupadas de acuerdo con su calificacion
del andlisis financiero propuesto, en el periodo comprendido del afio 2018 al afio 2020,
con la finalidad de determinar si existen diferencias entre las SOCAPS que pertenecen a
los puntajes mas altos del analisis financiero con los que tienen menores calificaciones.
Para esto se usara estadistica descriptiva.

Posteriormente, en un tercer analisis se realizardn modelos logit, para el periodo
comprendido del afio 2018 al afio 2020, con el objeto de validar las calificaciones del
analisis financiero. Cabe mencionar que en esta prueba el ingreso neto sera la variable

dependiente. Los analisis que se haran, se muestran en la Figura 11.
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Para los afios 2018, 2019y 2020 se compararan
Ve N los grupos de SOCAPS divididos acorde con su
| calificacién del analisis financiero.

Para el periodo de 2014 a 2020, se

compararan los grupos que mantuvieron Esto se hara para las calificaciones que .
su autorizacion para operar y las que lo obtuvieron las 161 SOCAPS al analizarlas con el Para los afios 2018, 2019 y 2020. Se
perdieron. analisis financiero. E!P""-a’an T“Ode'{:'s logit a |-'='§
calificaciones obtenidas del andlisis
financiero.

Esto se hard para las calificaciones que Se hara por medio de estadistica descriptiva.
obtuvieron las 161 SOCAPS al analizarlas : /
con el analisis financiero.

Esto se hara para las calificaciones que
) ) o obtuvieron las 161 SOCAPS al analizarlas
Se hara por medio de estadistica con el analisis financiero.

descriptiva.

. Y I A J

Andlisis de los ™
resultados AN
obtenidos de la
aplicacion del
analisis financiero a
las SOCAPS de
México. yd

/

Figura 11. Analisis que se haran de los resultados obtenidos de la aplicacion del analisis
financiero a las SOCAPS de México para el periodo de 2014 a 2020. Fuente:

Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a b c).

5.2.1. Comparativa entre las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion
para operar y las que lo perdieron durante 2014 y 2020. Una vez que se hayan
evaluado las 161 SOCAPS por medio del analisis financiero del periodo de 2014 a 2020
(afio base 2013), estas se graficaran.

Posteriormente, las SOCAPS se agruparan cada afio, con base en el puntaje que
obtuvieron al analizarlas por medio del analisis financiero. A continuacion, las SOCAPS
evaluadas se dividiran entre las que mantuvieron sus operaciones y las que lo perdieron
durante el periodo comprendido del afio 2014 al afio 2020, descartando a aquellas
SOCAPS de reciente creacion. Es decir, las SOCAPS analizadas se dividiran en dos
grupos: las que mantuvieron su autorizacién para operar y las que lo perdieron. Estos
dos grupos se compararan usando las herramientas de la estadistica descriptiva que se

presenta en la Tabla 17.
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Tabla 17.

Instrumentos estadisticos usados para comparar los grupos de SOCAPS.

Instrumento

Media
Mediana
Moda
Varianza
Desviacién estandar
Coeficiente de variacion

Fuente: Elaboracion propia.

Las herramientas de la estadistica descriptiva mostradas en la Tabla 17, son las
que se usaran para comparar los grupos de SOCAPS que mantuvieron su autorizacion
parar operar y las que lo perdieron del periodo de 2014 a 2020 (afio base 2013).

Cabe mencionar que se espera que el grupo de SOCAPS mexicanas que
mantuvieron su autorizacién para operar en el periodo analizado tengan calificaciones
mas altas en el andlisis financiero, en comparacion con el grupo de SOCAPS mexicanas
que dejaron de estar autorizadas para operar. Si este fuera el caso, se podria afirmar que,
el analisis financiero que se ha propuesto detecto a aquellas SOCAPS en México que
tienen mayor fortaleza financiera y las que tienen una menor fortaleza. Es decir, el
analisis financiero propuesto permite detectar a aquellas SOCAPS que estan en una débil

situacion financiera.

5.2.2. Andlisis temporal de diferentes indicadores financieros de las
SOCAPS mexicanas de acuerdo con su calificacion del andlisis financiero. Se
realizara un analisis temporal de diferentes indicadores financieros que presentan las
SOCAPS en los afios 2018, 2019 y 2020. Para llevar a cabo dicho analisis se clasificaran

a las SOCAPS de acuerdo con la calificacion que obtuvieron en el andlisis financiero. Es
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decir, se van a comparar las variables financieras de los grupos de SOCAPS obtenidos
de acuerdo con sus calificaciones para los afios 2018, 2019 y 2020.

Con este analisis se establecerd si hay diferencias entre las SOCAPS, que
pertenecen a los puntajes mas altos del andlisis financiero, con las que tienen menores
calificaciones. Para realizar la comparacion entre los diferentes grupos de SOCAPS, las
cuales tendran distintas calificaciones, se usaran las herramientas de la estadistica
descriptiva mostradas en la Tabla 17. En la Tabla 18, la cual aparece a continuacion, se
presentan las diferentes variables financieras que se utilizaran para realizar el analisis de
los distintos grupos de SOCAPS, los cuales se obtendran, como ya se menciond, por

medio de la calificacion que obtuvieron en el analisis financiero que se ha propuesto.

Tabla 18.
Variables que se compararan entre los grupos acordes con su calificacion del anélisis

financiero para los afios 2018, 2019 y 2020.

Dimension financiera
. Cartera de crédito vigente.
. Cartera de crédito vencida.
. Ingresos por intereses.
. Resultado neto.
. Captacion tradicional.
.INICAP.
. NUmero de sucursales.
8. NUmero de socios total.

Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a b c).

~NOoO O~ WN -

En la Tabla 18, se observa que para los afios 2018, 2019 y 2020 los grupos de
SOCAPS creados basados en la calificacion del analisis financiero. Se compararan a
través de las variables cartera de crédito vigente, cartera de crédito vencida, ingresos por

intereses, resultado neto, captacion tradicional, N1cAP, nUmero de sucursales y nimero
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de socios total. Las comparaciones de las variables en cada caso, se haran a traves de los
instrumentos de la estadistica descriptiva mostrados en la Tabla 17. Con este anélisis se
establecera si hay diferencias de estos grupos en los afios que son objeto de estudio.

En una tercera etapa del analisis, con el objeto de ampliar y validar los
resultados, se aplicard un modelo logit para los mismos afios, es decir, para 2018, 2019 y
2020, los cuales, se explican a continuacion. Estos tienen como finalidad el poder definir
la probabilidad de éxito de una SOCAP, de acuerdo con la calificacion que haya

obtenido en el andlisis financiero propuesto.

5.2.3. Modelo Logit para las calificaciones obtenidas del analisis financiero.
Para comprobar la efectividad de la evaluacion financiera que se ha realizado a las 161
SOCAPS mexicanas mediante el analisis financiero, se realizaran modelos logits sobre
la calificacion obtenida por las SOCAPS. Para lo cual, se usara el procedimiento descrito
en Gujarati y Porter (2010) y se empleara el software Eviews. Cabe resaltar que, el
modelo logit se aplicara a los resultados de la aplicacion del analisis financiero para los
afios 2018, 2019 y 2020. A través de la aplicacion del modelo logit se medirad la
probabilidad de que una SOCAP, que haya obtenido una calificacion determinada en el
analisis financiero que se ha propuesto, tenga un resultado neto positivo.

Se opté por usar el resultado neto de las SOCAPS para medir la fortaleza
financiera de las SOCAPS de México porque, esta muestra si las SOCAPS obtuvieron
utilidad durante el periodo de analisis. Esto es que después de darle servicios financieros
a sus socios, la SOCAP analizada tuvo recursos financieros positivos, de esta manera,
dicha cooperativa tiene recursos para afrontar eventualidades que pueden surgir en

posteriores periodos y aumentaria su fortaleza financiera. Asimismo, en los casos en que

159



una SOCAP evaluada tenga resultados netos negativos, esta se encuentra en riesgo de
perder su autorizacion para operar o cerrar, lo que comprometeria los recursos de sus
socios. Ya que su fortaleza financiera se veria comprometida.

De esta manera, mediante el resultado neto, se estaria analizando la probabilidad
de que, con cierta calificacion obtenida en el anélisis financiero, la SOCAP que sea
evaluada tenga cierto nivel de fortaleza financiera.

El resultado esperado es que aquellas SOCAPS con calificaciones altas, en el
andlisis financiero, tengan mayor probabilidad de tener un resultado neto positivo, lo que
se traduce en que tienen una mayor fortaleza financiera. Asi mismo, aquellas SOCAPS
que tengan calificaciones bajas, en el analisis financiero, tengan una menor probabilidad
de tener un resultado neto positivo, lo que implicaria que tienen una menor fortaleza
financiera. En la Tabla 19, la cual se presenta a continuacién, se explica de manera
resumida el modelo logit. Ademas, en la Tabla 19 se describen las variables del modelo

y el objetivo que tiene su aplicacion.

Tabla 19.

Descripcion del modelo logit.

Modelo logit Variable dependiente Variables independientes Objetivo del modelo
Resultado Neto Calificaciéon que se obtuvo Determinar las probabilidades

Calificacién del en el analisis financiero en para cada una de |las

analisis Donde: cada una de las 161 calificaciones que puede tener

financiero que se  Uno (si), la SOCAP tuvo un SOCAPS. una SOCAP evaluada con el

ha propuesto resultado neto positivo analisis financiero, de tener un
Cero (no), la SOCAP tuvo un resultado neto positivo.

resultado neto negativo.

Fuente: Elaboracidn propia.
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Como se puede apreciar, en la Tabla 19 se describe la variable dependiente y las
variables independientes que se usaran para el modelo logit que se realizara y analizara
posteriormente. Adicionalmente, en la Tabla 19 se indica que la finalidad de la
aplicacion del modelo logit es determinar si la calificacion del analisis financiero refleja,
0 no, la fortaleza financiera de la SOCAP que se vaya a analizar, la cual, se medird a
través del resultado neto.

Es de esperar que, una SOCAP que obtuvo una calificacion alta en el andlisis
financiero presente fortaleza financiera, representada por el resultado neto positivo; a la
vez que, aquella SOCAP que tenga un puntaje bajo en dicho analisis, tenga debilidad
financiera en el periodo comprendido del afio 2018 al afio 2020. Asimismo, en la Tabla
19 se plantea que el resultado neto, en el modelo logit, adoptara Unicamente valores de
uno y cero. El resultado neto adoptara un valor de uno cuando sea positivo y el valor de
cero cuando sea negativo.

Los valores que adoptara el resultado neto en el modelo logit se debe a que, de
acuerdo con Gujarati y Porter (2010), para hacer una estimacion del modelo se requiere
que la variable dependiente del modelo sea dicétoma, es decir, que adopte valores de
cero y uno. Es por ello que, tal y como se aprecia en la Tabla 19, el valor de esta variable
sera de uno, cuando sea positivo, y de cero, cuando el valor de esta variable sea
negativo.

Para obtener la probabilidad de cualquier SOCAP analizada, la cual tendra una
calificacion en el andlisis financiero, tenga un resultado neto positivo, se realizara una
estimacion de un modelo logit individual (Gujarati y Porter, 2010). A continuacién, en la
Ecuacion 5 se presenta la formula que se utiliza para realizar la estimacion del modelo
logit.
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Ly =1+ B2X +u; (5)

Donde:
L; = valores del logit, resultado neto uno y cero.l si el resultado neto de la

SOCAP es positivo. 0 si el resultado neto de la SOCAP es negativo.
B1 =coeficiente del modelo logit.
B2 = coeficiente del modelo logit.
X; = calificacion que obtuvo la SOCAP en el analisis financiero.

u; = perturbacion estocéstica.

Como se puede apreciar en la Ecuacion 5, el modelo que se empleara para
calcular la probabilidad sera un logit individual, en el cual, la variable dependiente seran
las SOCAPS cuyo resultado neto sea positivo y aquellas cuyo resultado neto sea
negativo. Asi mismo, la variable independiente sera la calificacion que obtuvo la
SOCAP en el andlisis financiero que se propuso.

Cabe mencionar que, para la estimacion del modelo logit individual, de acuerdo
con Guijarati y Porter (2010), se debe hacer uso del método de maxima verisimilitud,
para estimar los parametros. Para realizar este procedimiento, y obtener los parametros
B1 Y B», Se usard el software Eviews. Una vez obtenidos los pardmetros g, y 3., Se
sustituyen en la Ecuacion 6, la cual aparece a continuacion, para obtener la probabilidad
de que con cierta calificacion que haya obtenido la SOCAP en el andlisis financiero

tenga un resultado neto positivo.
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P=— (6)

- l+e_|:»gl+ﬁ2X;:'

Donde:

P, = probabilidad de que con cierta calificacion que haya obtenido la SOCAP en
el andlisis financiero tenga un resultado neto positivo.

B, = coeficiente del modelo logit.

B = coeficiente del modelo logit.

x; = calificacién que obtuvo la SOCAP en el andlisis financiero.

Este procedimiento se aplicara para los afios 2018, 2019 y 2020, es decir, se
harén tres modelos logit, uno por cada afio de andlisis. Con la aplicacion del modelo
logit individual se podra determinar la probabilidad que tiene una SOCAP de obtener un
resultado neto positivo, 0 ganancias, de acuerdo con la calificacion que obtuvo en el

anélisis financiero.
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6. RESULTADOS
6.1. Aplicacion del anélisis financiero

Para ejemplificar la aplicabilidad del analisis financiero, a continuacion, seré
presentado un ejemplo de la manera de realizar el célculo de cada uno de los once
indicadores que conforman al andlisis financiero.

El balance general y el estado de resultados de la SOCAP evaluada, los cuales
constituyen la principal fuente de informacion para realizar los célculos de los
indicadores del analisis financiero que se ha propuesto, se presentan en los Anexos 1A,
1B, 1C, 2A y 2B. La estimacion y calificacion de los once indicadores se presenta en la

Tabla 20 que aparece a continuacion (analisis anual).
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Tabla 20.

Célculo de los once indicadores de la SOCAP evaluada para el afio 2020.

Indicador Célculo del indicador adaptado (formula 'y Célculo del valor Calificacion del indicador
procedimiento) del indicador
Resultado neto de doce meses 86,528.51 Si el ROA es positivo es uno, cero
ROA . : 222 01167 P
Activos totales promedio de doce meses 741,378.06 en otro caso.
Como el ROA es positivo es uno.
Resultado de la operacion doce meses 86.528.51 H it
CFO Activos totales promedio de doce meses —— =0.1167 Siel CFOes pOSItIVO €S Uno, cero
741,378.06 en otro caso.
Coémo el CFO es positivo es uno.
AROA AIROA del affo actual se le restael ROA 01167 (aiio 2020) - 0.1433(afio 2019) = -0.0266 ~ Si la diferencia es positiva es uno,
del afio anterior cero en otr_o caso._ )
Como la diferencia es negativa es
cero.
ACCRUAL CFO contra ROA 0.1167 — 01167 =0 Si el CFO es mayor que ROA es
uno, cero en otro caso.
Como el CFO no es mayor que el
ROA es cero.

ALEVER Depositos a plazo + Cuentas sin movimiento +0404264999 + 2466 = 2652456 Si la deuda a largo plazo del afio es
+ Préstamos bancarios y de otros ' ' menor que la del afio anterior es
organismos + Otras cuentas por pagar + uno, cero en otro caso.

Créditos diferidos y cobros anticipados. “ . Como la deuda a largo plazo no es
26,524.56 (afio 2020) > 21,926.31(afio 2019) . )
menor que el del afio anterior, es
Comparar el resultado del afio actual con el cero.
anterior.

ALIQ UID Activo corriente 7481 (aﬁo 2020) < 77.17(aﬁ0 2019) Si el indice de liquidez mejora es
indice de Pasivo corriente Lo estima directamente la CNBV. uno, cero en caso contrario.
liquidez Como el indice de liquidez

Comparar el resultado del indice de liquidez €mpeoro, es Cero.
del afio actual con el anterior
Capital neto B =
AI\.]ICAP Requerimiento total de capital por riesgos 36251 Siel I\“CAP _del ano es mayor que
Nivel de del afio anterior es uno, cero en otro
italizacis Lo da la CNBV.
capitalizacio - . caso.
n Al NICAP del afio actual se le restael del ~ 362.51 (afio 2020) < 367.02 (afio
N . Como el W I C A P es menor que
afio anterior. 2019) B .
el del afio anterior, es cero.

AMARGIN Ingresos por intereses 7'Gasto por intereses 124,585.24—37435.08 — 0.69 Si la diferencia es positiva es uno,

indice de Ingresos por intereses 124.,585.24 cero en otro caso

margen bruto

Al resultado del afio actual se le resta el
anterior.

0,69 (afio 2020) - 0.48(aiio 2019) = 021

La diferencia es positiva, por lo
tanto, es uno.

ATURN Ingresos por intereses 124585.24 0.1680 Uno si la diferencia es positiva, cero
indice de Total de activos 741378.06 ' en otro caso.
rotacion de Como la diferencia es negativa es
activos Al indice de rotacion del afio actual se le 01680 (aﬁo 2020) _ [)4581(%‘]0 2019) =-02001 Ccero.
resta el del afio anterior.

ASacios Numero de socios total. 11615.33 (afio 2020) > 11306 Si el nimero total de socios del afio
NUmero de (afio 2019) es mayor que del afio anterior es
socios total Comparar el resultado del afio actual con el uno, Cero en otro caso.

anterior. Como el nimero de socios total es
mayor, es uno.

ACCREVIG Cartera de crédito vigente. 106206.77 (afo 2020) = 103134.45  Si hay un aumento de la cartera de
Cartera de (afio 2019) crédito del afio es mayor que la del
crédito Comparar el resultado del afio actual con el afio anterior es uno, cero en otro

vigente anterior. caso.

Como la cartera de crédito vigente
€s mayor, es uno.

Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a b c).

Una vez que se han estimado los once indicadores del andlisis financiero, se

procede a obtener su calificacion, de acuerdo con los criterios que se presentan en la
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columna de calificacion del indicador de la Tabla 20. Una vez estimadas las
calificaciones de los indicadores del anélisis financiero, los valores se sustituyen en la

Ecuacidn 3, la cual se present6 anteriormente y se muestra a continuacion.

Y =ROA+ CFO + AROA+ ACCRUAL + ALEVER + ALIQUID + AMARGIN 3
+ ATURN + ANICAP + ASocios + ACCREVIG

El resultado que se obtiene, al sustituir los valores en los once indicadores, se
presenta en la Ecuacion 7 que se muestra a continuacion. La Ecuacion 4 muestra la
calificacion de la SOCAP evaluada para el afio 2020, la cual, se obtuvo al sustituir los

valores mostrados en la Tabla 20 en la Ecuacién 3.

5 —1+1+0+0+0+0+0+1+0+1+1 )

Como se puede observar en la Ecuacion 7, la SOCAP evaluada obtuvo una
calificacion de cinco para el afio 2020. La SOCAP evaluada obtuvo un puntaje de uno en
los indicadores de ROA, CFO, AMARGIN, ASocios Y ACCREVIG. Asi mismo, la
SOCAP evaluado obtuvo un puntaje de cero en los indicadores de AROA, ACCRUAL,
ALEVER, ALIQUID, ATURN Y ANICAP. Los resultados que alcanzaron los
indicadores del anélisis financiero se presentan, en forma resumida, en la tabla de
resultados que se presenta en la Figura 12, la cual se muestra a continuacion. Cabe
mencionar que la Figura 12 es la misma que la Figura 9 que se presentd previamente,

pero ya contiene los resultados obtenidos con la aplicacion del andlisis financiero.
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Area Indicador Calificacion del Calificacion del Observacion
periodo 2020 periodo anterior (afio
2019)
ROA 1 1 El RO A de la SOCAP ha sido positivo
en los dos periodos consecutivos.
CFO 1 1 El CFO de la SOCAP ha sido positivo
Rentabilidad en los dos periodos consecutivos.
AROA 0 0 En dos periodos consecutivos la SOCAP
no ha tenido un aumento del ROA.
ACCRUAL 0 0 En dos periodos consecutivos el CFO de
la SOCAP no ha sido mayor que el ROA.
ALEVER 0 0 En dos periodos seguidos consecutivos el
Apalancamie ALEVER de la SOCAP no ha mejorado.
nto, liquidez &LIQ UID 0 1 El indice de liquidez de la SOCAP no
y fuentes de mejoro con respecto al afio pasado.
fondos. ANICAP. o g El NICAP de laSOCAP no ha
mejorado en dos periodos consecutivos.
AMARGIN 1 0 El indice de margen bruto de la SOCAP
Liquidez y mejoro en 2020.
eficien-cia ATURN 0 0 En dos periodos consecutivos el
operativa.
ATURN de la SOCAP no ha mejorado.
ASocios 1 1 El nimero de socios de la SOCAP se ha
incrementado en dos periodos
Dimension consecutivos
social ACCREVIG. 1 1 La cartera de cartera de crédito de la
SOCARP se ha incrementado en dos
periodos consecutivos uno, cero en otro
caso.
Calificacion final del afio 2020
que refleja la fortaleza financiera. >

Figura 12. Tabla de los resultados de la aplicacion del andlisis financiero propuesto a

una SOCAP para el afio 2020. Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede apreciar, en la Figura 12 se muestran a detalle los resultados
obtenidos de la aplicacion del analisis financiero en una SOCAP para el afio 2020. Dicha
SOCAP alcanzo una calificacion de cinco de un maximo de once. La calificacion que
obtuvo la SOCAP demuestra que dicha institucion tiene fortaleza financiera, no
obstante, presenta varias areas de oportunidad, las cuales se pueden apreciar en las
diferentes calificaciones que se obtuvieron en los once indicadores que se examinan en

el analisis financiero. Asi mismo, en la Figura 12 queda plasmado que la SOCAP
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analizada no presenta una solidez sobresaliente en ninguna de las cuatro areas que
analiza el andlisis financiero, que son: 1) Rentabilidad; 2) Apalancamiento, liquidez y
fuentes de fondos; 3) Liquidez y eficiencia operativa y 4) Dimension social.

Por lo que respecta al area de rentabilidad, en la Figura 12 se sefiala que los
indicadores de roA y cFo de la SOCAP han tenido un buen desempefio, ya que en el
afio 2019 y en el afio 2020 ambos indicadores tuvieron una calificacion de uno, lo que
implica que la SOCAP mejoro su capacidad para generar fondos internamente.

No obstante, en la misma area de rentabilidad, la SOCAP no reflejo un buen
desempefio en los indicadores de AROAY ACCRUAL, ya que en el afio 2019 y en el afio
2020, ambos indicadores obtuvieron una calificacion de cero.

De esta forma, en el area de rentabilidad del analisis financiero propuesto, la cual
mide la capacidad de la SOCAP para generar fondos de manera interna, la institucién
analizada ha tenido un desempefio mixto, ya que en la mitad de los indicadores se
obtuvieron buenas calificaciones, pero en la otra mitad no. Por lo que se puede concluir
que en la SOCAP hay oportunidades en los diferentes departamentos que la integran
para aumentar su generacion interna de fondos.

Por lo que respecta al area de apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos, en la
Figura 12 se sefiala que el indicador aLrQuip de la SOCAP consiguio un puntaje de
uno en el afio 2019, pero para el afio 2020 su calificacion empeoro y obtuvo una
calificacion de cero, lo que implica un deterioro en dicho indicador. No obstante, en la
misma area de apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos, la SOCAP no reflejo un
buen desempefio en los indicadores ALEVER Y ANICAP, Ya que, tanto en el afio 2019

como en el afo 2020, ambos indicadores obtuvieron una calificacion de cero.
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De esta forma, en el area de apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos del
andlisis financiero propuesto, la cual evalta la estructura de capital de la SOCAP y su
capacidad para poder cumplir con sus obligaciones futuras surgidas de las diferentes
fuentes de financiamiento que tiene, la institucion analizada presenta serias debilidades,
ya que todos sus indicadores tienen una calificacion de cero en el afio 2020 y solo uno
tiene una calificacion positiva en el afio 2019. Por lo que se puede concluir que la
SOCAP debe atender las deficiencias que se presentan en sus distintos departamentos
con el fin de que mejore su posicion para cumplir con sus obligaciones.

Por lo que respecta al area de liquidez y eficiencia operativa, en la Figura 12 se
sefiala que el indicador aAMARGIN obtuvo un puntaje de uno en el afio 2020, lo cual
representa una mejora respecto a la calificacion de cero que alcanzo en el afio 2019.

No obstante, en la misma éarea de liquidez y eficiencia operativa, la SOCAP no
reflejo un buen desempefio en el indicador de ATURN, ya que tanto en el afio 2019
como en el afio 2020 se obtuvo una calificacion de cero en dicho indicador.

De esta forma, en el area de liquidez y eficiencia operativa del analisis financiero
propuesto, la cual evalla el desempefio financiero de la SOCAP, la institucion analizada
presenta debilidades, ya que sus dos indicadores tuvieron una calificacion de cero en el
afio 2019 y solo uno tuvo una mejora respecto al afio anterior. Por lo que se puede
concluir que la SOCAP debe de atender las deficiencias que se presentan en los distintos
departamentos que la integran con la finalidad de mejorar su desempefio financiero.

Por lo que respecta a su dimension social, en la Figura 12 se sefiala que los dos
indicadores que la integran, los cuales son ASocios Y ACCREVIG, han tenido un buen

desemperfio, ya que, tanto en el afio 2019 como en el afio 2020, ambos indicadores
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tuvieron una calificacion de uno, lo que implica que la SOCAP analizada est4
cumpliendo con su fin social, el cual es la razon de ser de este tipo de instituciones.

De esta forma, en el area de dimension social del anélisis financiero propuesto, la
cual examina el fin social de la SOCAP mediante la capacidad que tiene de brindar
servicios financieros al grupo de la sociedad que no es atendida por las instituciones
financieras tradicionales, la institucién analizada no presenta areas de oportunidad. Por
lo que se puede concluir que la SOCAP esta cumpliendo con su fin social, al mismo
tiempo que contribuye al desarrollo econdémico del lugar donde opera al ofrecer
servicios financieros a la sociedad.

Cabe resaltar que, aunque, la SOCAP analizada presenta debilidades
significativas en las areas de: 1) Apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos y de 2)
liquidez y eficiencia operativa, no esta en riesgo de desaparecer, debido a que la SOCAP
tiene una buena posicién en el area de rentabilidad, lo que permite a esta institucion
tener una situacion estable, aunque con areas de oportunidad en los diferentes
departamentos que la integran.

Es asi que, con base con los resultados conseguidos a través de la aplicacion del
andlisis financiero que se ha propuesto, se puede concluir que la SOCAP analizada esta
cumpliendo con su fin social, no obstante, de que en las areas financieras se presentan
areas de oportunidad. EI mejoramiento de las areas de oportunidad que presenta la
SOCAP analizada permitird que, en un futuro, esta institucion tenga una posicién
financiera mas favorable, lo que a su vez contribuira a que pueda mantener su buen
desempefio en el area social. La atencion, de las diferentes areas que muestran las
mayores debilidades, propiciara que la SOCAP se encuentre en una mejor posicién para

cumplir con sus obligaciones y tener un mejor desempefio financiero.
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Cabe resaltar que, el estudio del andlisis financiero aqui expuesto se puede
realizar de manera més profunda, al analizar cada uno de los rubros que se utilizan para
el calculo de los once indicadores que integran el analisis financiero que se ha propuesto.
Sin embargo, todo esto parte de la Ecuacion 7 y la Figura 12, que son la base para
realizar el informe final de la SOCAP, el cual tiene la estructura mostrada en capitulos

anteriores.

6.2. Resultados de la aplicacién del analisis financiero del periodo de 2014 a 2020
Los resultados de la aplicacion del andlisis financiero a las SOCAPS de México

se exponen enseguida. En la Figura 13, que se muestra a continuacion, se presenta el

namero de SOCAPS que se evaluaron cada afio por medio del andlisis financiero para el

periodo de estudio.
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Figura 13. Numero de SOCAPS calificadas por afio por medio del analisis financiero
del periodo de 2014 a 2020 (afio base 2013). Fuente: Elaboracion propia con base en la

CNBV (2021 a b c).

Como se puede apreciar en la Figura 13, hay un ndmero distinto de SOCAPS
analizadas en cada uno de los afios durante el periodo comprendido del afio 2014 al afio

2020, esto es debido a que no todas las SOCAPS mexicanas fueron autorizadas para
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operar por la CNBV (2021 a b c) en el mismo afio. Es decir, hay SOCAPS que
recibieron su autorizacion para operar desde 2013 y otras que fueron en afios posteriores
como 2014, 2015, etc.

Asi mismo, existen SOCAPS en México que perdieron su autorizacion para
operar, lo que también propicio que en cada afio existiera un numero distinto de
SOCAPS evaluadas. Es por ello que en el afio 2019 y en el afio 2020 se evaluaron 156
SOCAPS, mientras que en el afio 2014 solo fueron analizadas 121 SOCAPS. Cabe
resaltar que Unicamente se obtuvieron las calificaciones de las SOCAPS mexicanas a
partir del afio 2014, debido a que el afio 2013 es el afio base.

Las SOCAPS analizadas fueron clasificadas cada afio, de acuerdo con la
calificacion que tuvieron en el andlisis financiero que se ha propuesto. En la Tabla 21, la
cual se muestra a continuacion, se presentan las SOCAPS mexicanas clasificadas

anualmente, de acuerdo con la calificacién que obtuvieron en el andlisis financiero.

Tabla 21.

Clasificacion de las SOCAPS de acuerdo con su calificacién en el andlisis financiero.

Calificacion 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

0 0 0 0 0 0 0 0

1 0 0 2 2 0 0 3

2 3 9 6 8 3 3 10

3 6 9 13 7 6 3 21

4 10 18 17 17 13 14 26

5 21 27 25 22 17 22 42

6 32 34 33 26 39 41 32

7 30 24 33 38 46 41 11

8 16 13 18 21 23 23 10

9 3 3 1 9 8 8 1

10 0 0 1 1 0 1 0

11 0 0 0 0 0 0 0
Numero de SOCAPS analizadas 121 137 149 151 155 156 156

Fuente: Elaboracién propia con base en la CNBV (2021 a b c).
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En la Tabla 21 se puede apreciar que, en el afio 2014, el grupo mas grande de las
SOCAPS analizadas fue el que obtuvo una calificacion de seis en el anlisis financiero,
debido a que en este grupo se encontraban 32 de estas instituciones. Ademas, para el afio
2015 el grupo méas numeroso siguid siendo el que obtuvo la calificacion de seis, ya que
en este grupo se encontraban 34 SOCAPS.

Asi mismo, la Tabla 21 muestra que en el afio 2016 los grupos méas grandes de
las SOCAPS analizadas fueron los que obtuvieron las calificaciones de seis y siete,
debido a que en cada uno de estos grupos se encontraban 33 instituciones.
Adicionalmente, en el afio 2017 el grupo mas numeroso fue el que tenia una calificacion
de siete, ya que en este grupo se encontraban 38 de las 151 SOCAPS analizadas.

Ademas, la Tabla 21 sefiala que en el afio 2018 se siguié manteniendo como el
grupo méas numeroso el que obtuvo la calificacion de siete en el anélisis financiero,
debido a que en este grupo se encontraban 46 SOCAPS. Asi mismo, para el afio 2019 los
grupos mas numerosos fueron los que tenian las calificaciones de seis y siete, ya que en
cada uno de estos grupos se encontraban 41 SOCAPS. Por ultimo, la Tabla 21 indica que
en el afio 2020 el grupo més numeroso de las SOCAPS analizadas es el que obtuvo la
calificacion de cinco, debido a que en este grupo se encontraban 42 instituciones.

Cabe resaltar que durante el periodo de andlisis no se encontraron SOCAPS que
hayan tenido un puntaje de cero o un pontaje de once en el analisis financiero, que son
las calificaciones minimas y maximas que pueden obtener las SOCAPS en el analisis
financiero propuesto. En la Figura 14, que se muestra a continuacion, se presenta en
forma gréafica el numero de SOCAPS analizadas que se encuentran en cada uno de los
grupos en el periodo comprendido del afio 2014 al afio 2020, de acuerdo con la

calificacion que obtuvieron en el andlisis financiero.
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Figura 14. SOCAPS clasificadas de acuerdo con su calificacion obtenida en el analisis

financiero. Fuente: Elaboracidn propia con base en la CNBV (2021 a b ¢).

En la Figura 14, se presenta en forma gréfica las SOCAPS clasificadas cada afio
acorde con su calificacién. Cabe mencionar que, durante el periodo de andlisis, se
encontrd que seis SOCAPS en México dejaron de estar autorizadas para operar, es decir,
dejaron de pertenecer a alguna de las cuatro categorias en las que la CNBV (2021 a b ¢)
clasifica a las SOCAPS autorizadas para operar en México.

Las seis SOCAPS que perdieron la autorizacion para operar se compararon con
las SOCAPS que mantuvieron sus operaciones durante el periodo comprendido del afio
2014 al afo 2020, descartando a aquellas SOCAPS de reciente creacion. De este modo,
con el fin de determinar si el analisis financiero propuesto permite detectar, o no, a
aquellas SOCAPS en México que tienen fortaleza financiera y a las que tienen una débil
situacion financiera, en la Figura 15, se presentan las graficas de las medidas de
tendencia central de las calificaciones obtenidas por el grupo de SOCAPS que

mantuvieron su autorizacion para operar y por el grupo de SOCAPS que lo perdieron.
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Figura 15. Medidas de tendencia central de las calificaciones del grupo de SOCAPS que

mantuvieron su autorizacion para operar y del grupo que perdié su autorizacion. Fuente:

Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a b c).

Como se muestra en la Figura 15, las calificaciones promedio en el anélisis

financiero del grupo de las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar por

parte de la CNBV (2021 a b ¢) son mas altas que el grupo de las SOCAPS que dejaron

de estar autorizadas, en el periodo que va de del afio 2014 al afio 2020.




Lo expresado en el parrafo anterior era un resultado esperado mediante la
aplicacion del andlisis financiero. Ademas, el resultado que se obtuvo indica que el
grupo de SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacion para operar tienen una
mayor fortaleza financiera, en comparacion al grupo de SOCAPS que dejaron de estar
autorizadas. Lo que implica que, a través de los valores promedios de las calificaciones,
el analisis financiero que se ha propuesto detecto diferencias significativas en el nivel de
fortaleza financiera entre los dos grupos de SOCAPS mexicanas analizadas.

Por lo que respecta a los valores de las medianas de las calificaciones, la Figura
15 sefiala que se repite el mismo fendmeno. Es decir, los valores de las medianas de las
calificaciones del grupo de las SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacion
para operar son mas altas que los valores de las medianas del grupo de las SOCAPS que
dejaron de estar autorizadas para operar, las Unicas excepciones a esto se presentaron en
los afios 2014 y 2019 en donde ambos grupos tuvieron la misma mediana en sus
calificaciones. Lo que implica que, a través de los valores de las medianas de las
calificaciones, el andlisis financiero que se ha propuesto detecto diferencias en el nivel
de fortaleza financiera entre los dos grupos de SOCAPS mexicanas analizadas.

Cabe resaltar que, tal y como se muestra en la Figura 15, los valores de las
medianas de las calificaciones en el andlisis financiero en todos los afios son cercanos a
los valores promedio de las calificaciones de este analisis, lo que indica que los valores
promedio de las calificaciones que muestran la fortaleza financiera de las SOCAPS en
México gue se han analizado son representativos.

En lo referente a los valores maximos de las calificaciones que se obtuvieron en
el analisis financiero que se ha propuesto para las SOCAPS en México, en la Figura 15

indican que, en todo el periodo de analisis, el grupo de SOCAPS mexicanas que
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mantuvieron su autorizacion para operar tuvieron calificaciones maximas mas altas que
el grupo de SOCAPS que dejaron de estar autorizadas. Lo que implica que, a través de
los valores méximos de las calificaciones, el andlisis financiero que se ha propuesto
detecto diferencias significativas en el nivel de fortaleza financiera entre los dos grupos
de SOCAPS mexicanas analizadas, lo cual es consistente con los resultados encontrados
en los valores promedio y mediana.

Por lo que respecta a los valores minimos de las calificaciones que se obtuvieron
en el analisis financiero que se ha propuesto para las SOCAPS en México, en la Figura
15 no se puede apreciar una diferencia significativa, en el periodo de andlisis, entre el
grupo de SOCAPS que mantuvieron su autorizacion y el grupo de SOCAPS que dejaron
de estar autorizadas. Lo que implica que, a través de los minimos de las calificaciones, el
andlisis financiero que se ha propuesto no detecto diferencias significativas en el nivel
de fortaleza financiera entre los dos grupos de SOCAPS mexicanas analizadas.

Como se puede observar por lo planteado en los parrafos anteriores, los
resultados que se encontraron con la aplicacién de las medidas de tendencia central son
congruentes con lo esperado, y con el objetivo del andlisis financiero que se ha
propuesto. Es decir, los resultados de la aplicacion de las medidas de tendencia central
muestran que, en el grupo de las SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacion
para operar por parte de la CNBV (2021 a b c) se presentan calificaciones mas altas que
en el grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacion para operar.

Lo planteado en el parrafo anterior implica que, el grupo de SOCAPS mexicanas
gue mantuvieron su autorizacién para operar tienen una mayor fortaleza financiera, lo
gue queda de manifiesto por sus calificaciones mas altas, que el grupo de SOCAPS que

perdieron su autorizacién para operar. Esto permite establecer que, las calificaciones
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obtenidas por medio del andlisis financiero que se ha propuesto, reflejan la fortaleza
financiera de la SOCAP evaluada, contemplando su dimension social.

A continuacion, en la Tabla 22 se muestran las medidas de dispersion de las
calificaciones obtenidas, mediante la aplicacion del andlisis financiero que se ha
propuesto, para el grupo de SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacion para
operar y para el grupo de las SOCAPS que perdieron dicha autorizacion, en el periodo

comprendido del afio 2014 al afio 2020.

Tabla 22.
Medidas de dispersion de las calificaciones del grupo de SOCAPS que mantuvieron su

autorizacion para operar y del grupo que perdié su autorizacion.

Afio Varianzade las Varianzade las  Coeficiente de Coeficiente de Desviacion Desviacion
SOCAPS que  SOCAPS que  variacion de las variacion de las estandar de las  estandar de
mantuvieron su  perdieron su SOCAPS que SOCAPS que SOCAPS que  las SOCAPS
autorizacion autorizacion mantuvieron su perdieron su mantuvieron su que
autorizacion autorizacion autorizacion perdieron su
autorizacion
2014 2.48 9.33 27% 57.28% 1.60 3.06
2015 2.96 1.33 31% 26.65% 1.71 1.15
2016 3.24 1.00 33% 22.22% 1.84 1.00
2017 3.73 2.00 32% 35.36% 1.95 141
2018 221 24% 1.52
2019 2.40 24% 1.53
2020 2.75 35% 1.69

Fuente: Elaboracién propia con base en la CNBV (2021 a b c).

Como se puede apreciar en la Tabla 22, tanto en el grupo de las SOCAPS
mexicanas que mantuvieron su autorizacion para operar como en el grupo de las
SOCAPS que perdieron dicha autorizacién, no se presenta una dispersién significativa
en las calificaciones que obtuvieron las SOCAPS analizadas por medio del analisis

financiero durante el periodo analizado, lo cual queda de manifiesto por los valores
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obtenidos en las varianzas muestrales, en los coeficientes de variacion y en las
desviaciones estdndar muestrales que se muestran en la Tabla 22.

Por lo que respecta al grupo de SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para
operar, en la Tabla 22 se aprecia que las varianzas muestrales de este grupo estan en un
rango que va del 2.21 al 3.73. Ademas, los coeficientes de variacion de este grupo de
SOCAPS estdn en un rango que va entre el 24 % al 35 %. Adicionalmente, las
desviaciones estandar de este grupo se encuentran en un intervalo que va del 1.6 al 1.95.

En lo referente al grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacién para operar,
en la Tabla 22 se aprecia que las varianzas muestrales de este grupo estan en un rango
que va del 1.00 al 9.73. Ademas, los coeficientes de variacion de este grupo de SOCAPS
se encuentran en un intervalo que va del 22.22 % al 57.28 %. Adicionalmente, las
desviaciones estandar de este grupo estan en un rango de entre 1.00 y 3.06.

Como se puede apreciar en la Tabla 22, el grupo de las SOCAPS que dejaron de
tener autorizacion para operar tiene una mayor dispersion en las calificaciones que
obtuvieron en el andlisis financiero durante el periodo analizado, respecto al grupo de las
SOCAPS que mantuvieron su autorizacion.

Adicionalmente, cabe resaltar que los valores de las medidas de dispersién que se
obtuvieron (mostrados en la Tabla 22), sustentan los resultados que se presentaron en las
medidas de tendencia central (mostrados en la Figura 15), lo que implica que las
medidas de tendencia central que se han expuesto son representativas de los dos grupos
de las SOCAPS analizados en el periodo comprendido entre el afio 2014 y el afio 2020.

Asi mismo, lo expresado en los parrafos anteriores sustenta las conclusiones que
se obtuvieron al momento de analizar las medidas de tendencia central, respecto a que

las calificaciones que obtuvieron las SOCAPS, mediante la aplicacion del analisis
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financiero, reflejan la fortaleza financiera de este tipo de instituciones en México. Es
decir, el grupo de SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacion para operar tuvo
calificaciones mas altas, lo que indica una mayor fortaleza financiera, en comparacion
con el grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacién para operar, las cuales, tenian
calificaciones mas bajas y, por lo tanto, una mayor debilidad financiera.

Con los resultados que se obtuvieron en las medidas de dispersion se comprueba,
una vez mas, que el andlisis financiero que se ha propuesto permite monitorear el
desempefio financiero de las SOCAPS vy, adicionalmente, detectar las diferentes areas de
oportunidad de las SOCAPS autorizadas para operar de México.

A continuacién, en la Tabla 23 se presentan las calificaciones promedio que
obtuvieron todas las SOCAPS analizadas en el periodo comprendido del afio 2014 al afio
2020. Ademas, en la Tabla 23 se muestran la calificacién promedio que obtuvo, en el
andlisis financiero que se ha propuesto, el grupo de las SOCAPS mexicanas que
mantuvieron su autorizacién para operar y la calificacion promedio que obtuvo, en el
andlisis financiero que se ha propuesto, el grupo de SOCAPS mexicanas que perdieron

su autorizacion para operar.

Tabla 23.
Calificacion promedio de las SOCAPS analizadas en el periodo de 2014 a 2020.
Calificacion promedio de Calificacion promedio de las Calificacion promedio de las
todas las SOCAPS SOCAPS que mantuvieron su SOCAPS que perdieron su
autorizacion para operar autorizacion para operar
5.78 5.80 4.47

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede observar en la Tabla 23, la calificacion promedio que obtuvieron

todas las SOCAPS evaluadas con el analisis financiero que se ha propuesto, fue de 5.78,
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en el periodo comprendido entre el afio 2014 y el afio 2020. Asimismo, la calificacion
promedio, en el andlisis financiero que se ha propuesto, que tuvieron las SOCAPS
mexicanas del grupo que conservaron la autorizacién para operar, fue de 5.80 en el
mismo periodo de andlisis, lo que implica que en este grupo el promedio de las
calificaciones es relativamente mas alto que el promedio de todas las SOCAPS.

Adicionalmente, la calificacion promedio, en el analisis financiero que se ha
propuesto, que tuvieron las SOCAPS mexicanas del grupo que perdid la autorizacion
para operar, fue de 4.47 en el mismo periodo de analisis, lo que implica que en este
grupo el promedio de las calificaciones es sensiblemente menor al del grupo que
conservo la autorizacion para operar y del promedio de todas las SOCAPS.

Con la calificacion promedio que obtuvo el grupo de las SOCAPS que
conservaron la autorizacion para operar, y del grupo de las SOCAPS que perdieron
dicha autorizacién, se confirma, una vez mas, que el analisis financiero que se ha
propuesto es robusto al momento de indicar la fortaleza financiera de estas instituciones
y, adicionalmente, permite detectar las diferentes areas de oportunidad de las SOCAPS.

Cabe resaltar que, los resultados que se obtuvieron en los promedios de las
calificaciones del grupo de las SOCAPS que conservaron la autorizacion para operar, y
del grupo de las SOCAPS que perdieron dicha autorizacion, son consistentes con los
hallazgos que se tuvieron al examinar las medidas de tendencia central y las medidas de
dispersion de los dos grupos de SOCAPS durante el periodo analizado.

Ahora bien, para seguir examinando si el analisis financiero que se ha propuesto
permite indicar la fortaleza financiera de las SOCAPS del grupo de que conservo la
autorizacion para operar, y del grupo de las SOCAPS que perdieron dicha autorizacion,

durante el periodo comprendido del afio 2014 al afio 2020, a continuacion, en la Figura
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16, se muestra una comparacion de las calificaciones promedio de los once indicadores

que componen el andlisis financiero que se ha aplicado a las SOCAPS.
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Figura 16. Calificaciones promedio de los indicadores del andlisis financiero propuesto

para las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia con base en la CNBV (2021 a b ¢).

En la Figura 16 se puede observar que, en la mayoria de los indicadores del
analisis financiero, las SOCAPS mexicanas que mantuvieron su autorizacién para operar
tienen calificaciones promedio mas altas que aquellas SOCAPS que no pudieron
conservar dicha autorizacion. Lo que explica el por qué el grupo de SOCAPS que
mantuvieron su autorizacion se han mantenido en comparacion con el grupo de las
SOCAPS que perdieron dicha autorizacion.

No obstante, existen dos indicadores que tuvieron una calificacion promedio
mayor en el grupo de las SOCAPS mexicanas que perdieron su autorizacién para operar
gue en las que conservaron dicha autorizacion. El primero de estos indicadores es el
ALEVER, el cual evalta la estructura de capital de la SOCAP y su capacidad para
cumplir con obligaciones futuras. Este indicador pertenece al area de apalancamiento,

liquidez y fuentes de fondos.
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El segundo indicador, que tuvo una calificacion promedio mayor en el grupo de
las SOCAPS mexicanas que perdieron su autorizacion para operar que en las que
conservaron dicha autorizacion, es el ATURN, el cual evalla la eficiencia financiera de
las SOCAPS. Este indicador pertenece al area de liquidez y eficiencia operativa.

Asimismo, estos resultados indican que las SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion para operar salieron mejor evaluadas en los once indicadores, en promedio,
y, por lo tanto, estan en una mejor posicion que las que cerraron. Esto se ve reflejado en
la calificacion final que obtienen las SOCAPS al aplicarles el andlisis financiero, lo que
sustenta los hallazgos obtenidos y presentados hasta el momento.

Los resultados que se muestran en la Figura 16, indican que las cuatro areas que
examinan el andlisis financiero — las cuales son: 1) Rentabilidad; 2) Apalancamiento,
liquidez y fuentes de fondos; 3) Liquidez y eficiencia operativa y 4) Dimension social-
son relevantes al momento de determinar la fortaleza financiera del grupo de SOCAPS
gque mantuvieron su autorizacion para operar Yy, adicionalmente, para detectar las
diferentes areas de oportunidad de las SOCAPS autorizadas para operar de México.

En otras palabras, el grupo de las SOCAPS que mantuvieron su autorizacién para
operar tienen una mayor fortaleza en las cuatro areas que integran el andlisis financiero,
en comparacion con el grupo de las SOCAPS que perdieron su autorizacion para operar,
lo que se ve reflejado en las calificaciones promedio que tuvieron las SOCAPS
mexicanas de ambos grupos (véase Figura 16).

Como ya se mencion0, al examinar al grupo de SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion, se encontré que en nueve de los once indicadores del analisis financiero
tuvieron una mayor calificacion en promedio, en contra posicion de los dos indicadores

del grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacién para operar.
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Lo planteado en el parrafo anterior indica que, las SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion para operar poseen una mayor fortaleza en las cuatro areas que integran el
andlisis financiero que se ha propuesto, lo que es congruente con los resultados
esperados en dicho analisis, debido a que de esta manera se puede explicar el por qué
este grupo de SOCAPS han mantenido su autorizacion para operar, en comparacion con
el grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacion.

Adicionalmente, los resultados del analisis de las calificaciones promedio de los
indicadores, para los dos grupos de SOCAPS, sefialan que la calificacion que se obtiene
mediante el analisis financiero refleja, de manera consistente, la fortaleza financiera de
las SOCAPS, lo que es consistente con los hallazgos que se tuvieron al examinar las
medidas de tendencia central, las medidas de dispersion de los dos grupos de SOCAPS y
las calificaciones promedio para cada grupo durante el periodo analizado.

Lo expresado anteriormente valida, nuevamente, al analisis financiero que se ha
propuesto, debido a que se ha demostrado que es un instrumento que permite evaluar de
manera integral a las SOCAPS vy, por lo tanto, puede ser utilizado para monitorear o
supervisar el desempefio financiero de este tipo de instituciones contemplando su
dimension social, ademas de que permite detectar las diferentes areas de oportunidad de
las SOCAPS autorizadas para operar y establecer rutas de accion para mejorar sus
indicadores, de tal manera que no pierdan la autorizacion para operar que les otorga la

CNBV.

6.3. Analisis temporal de diferentes indicadores financieros
En la Figura 17, la cual se muestra a continuacion, se presentan tres diferentes

gréficas, en las cuales se exhiben el nimero de SOCAPS que pertenecen a cada grupo.
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Es decir, el numero de SOCAPS que obtuvieron una calificacion determinada en el

andlisis financiero en los afios 2018, 2019 y 2020.

a) SOCAPS clasificadas en el afio 2018. b) SOCAPS clasificadas en el afio 2019.
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Figura 17. SOCAPS clasificadas acorde con su puntaje del andlisis financiero. Fuente:

Elaboracién propia con base en la CNBV (2021 a b ¢).

Como se puede apreciar en la Figura 17, el grupo que tiene mas SOCAPS fue
cambiando en los diferentes afios que son objeto de analisis. Por lo que respecta al afio
2018, el grupo més numeroso es el de las SOCAPS que tuvieron una calificacion de
siete, en el cual se encontraban 44 instituciones; seguido del grupo que obtuvo una
calificacion de seis, en el cual se encontraban 38 instituciones. Asi mismo, en ese mismo
afio, no habia SOCAPS en los grupos que obtuvieron calificaciones de cero, uno, diez 'y
once.

En lo referente al afio 2019, y tal y como se muestra en la Figura 17, los grupos

mas numerosos fueron los que obtuvieron una calificacion de seis y siete en el analisis
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financiero, en los cuales se encontraban 39 SOCAPS en cada uno. Asi mismo, en ese
mismo afio, se observa que no hubo instituciones en los grupos que tuvieron una
calificacion de cero, uno y once.

Por lo que se refiere al afio 2020, la Figura 17 muestra que el grupo mas
numeroso es el que alcanzo una calificacion de cinco en el andlisis financiero, en el cual
se encontraban 42 SOCAPS, seguido del grupo que obtuvo una calificacion de seis, en el
cual habia 32 instituciones. Ademas, en ese mismo afio, se observa que no hubo

instituciones en los grupos que tuvieron una calificacion de cero, diez y once.

6.3.1. Anélisis del afio 2018. En la Figura 18, la cual se presenta a continuacion,
se presentan los valores promedio de dos de las variables financieras que se van a
analizar a continuacion, las cuales son: a) Cartera de crédito vigente y b) Cartera de
crédito vencida, ambas variables se analizaran para los diferentes grupos de SOCAPS,
los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones al

aplicarles el anélisis financiero en el afio 2018.

a) Cartera de crédito vigente b) Cartera de crédito vencida
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Figura 18. Valores promedio de las variables financieras, cartera de crédito vigente y

cartera de crédito vencida del afio 2018 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.
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En la Figura 18 se puede apreciar que, en la variable cartera de crédito vigente, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de ocho en el andlisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de crédito
vigente de $1,694,436 millones de pesos en el afio 2018. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consigui6 una calificacion de seis; este grupo tuvo, en promedio,
una cartera de crédito vigente de $625,260 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de nueve, en el
andlisis financiero, se present6 uno de los menores montos de cartera de crédito vigente.
En este grupo el promedio de cartera de crédito vigente es de $85,649 millones de pesos.
Ademas, el grupo de SOCAPS que tuvieron una calificacion de tres son las que tenian,
en promedio, la cartera de crédito vigente méas baja, con un valor promedio de $43,297
millones de pesos.

Adicionalmente, la Figura 18 muestra que, en la variable de cartera de crédito
vencida, el grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de ocho en el
andlisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de
crédito vencida de $61,786 millones de pesos en el afio 2018. Ademas, el grupo que se
ubicé en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacion de seis, las cuales
tuvieron, en promedio, una cartera de crédito vencida de $25,481 millones de pesos.

Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS que obtuvo una calificacion de
nueve, en el analisis financiero, se presentd el menor monto de cartera de crédito
vencida. Estas instituciones tuvieron, en promedio, una cartera vencida de $4,891
millones de pesos durante el afio 2018.

Lo planteado en los parrafos anteriores, respecto a la variable cartera de crédito

vigente y la variable cartera de crédito vencida, pone de manifiesto que existen
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diferencias significativas entre los distintos grupos de SOCAPS mexicanas que se han
analizado mediante el andlisis financiero propuesto. Dichas diferencias se pueden
apreciar, de mejor manera, en los valores promedios que tienen las variables de cartera
de crédito vigente y de cartera de crédito vencida.

Por lo que respecta a las variables de: c) Ingresos por intereses y d) Resultado
neto, en la Figura 19, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes
parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes
grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el analisis financiero en el afio 2018.
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Figura 19. Valores promedio de las variables financieras, ingresos por intereses y

resultado neto del afio 2018 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 19 se puede apreciar que, en la variable ingreso por intereses, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de ocho en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un ingreso por

intereses de $2,412,710 millones de pesos en el afio 2018. El grupo que se ubica en el
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segundo lugar es el que consigui6 una calificacion de seis; este grupo tuvo, en promedio,
un ingreso por intereses de $795,127 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de tres, en el
andlisis financiero, se presentd el menor monto de ingresos por intereses. En este grupo
el promedio de ingreso por intereses fue de $75,622 millones de pesos para el afio 2018.

Adicionalmente, la Figura 19 muestra que, en la variable de resultado neto, el
grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacién de ocho en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un resultado neto de
$473,294 millones de pesos en el afio 2018. Ademas, el grupo que se ubic6 en segundo
lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacién de seis, las cuales tuvieron, en
promedio, un resultado neto de $186,091 millones de pesos. Cabe mencionar que en el
grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de tres, en el analisis financiero, se
presentd un resultado neto negativo. Estas instituciones tuvieron, en promedio, un
resultado neto de -$66,387 millones de pesos durante el afio 2018.

Adicionalmente, se puede apreciar que, tanto en el caso de la variable ingresos
por intereses como de la variable resultado neto, los grupos de SOCAPS que tuvieron
puntajes bajos en el andlisis financiero también tuvieron, en promedio, montos bajos en
dichas variables. Lo anterior es consistente con la premisa de que cuando una SOCAP
obtiene una calificacion baja en el andlisis financiero, se presupone que tiene una
debilidad financiera. Es decir, las SOCAPS con calificaciones bajas son las que tienen
una débil posicion financiera, lo cual se aprecia en la Figura 19, en donde se observa que
los grupos de SOCAPS que tienen puntajes bajos tienen menores ingresos por intereses
y resultados netos negativos. Lo que demuestra, una vez mas, que las calificaciones del

andlisis financiero propuesto reflejan la posicion financiera de las SOCAPS.
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Por lo que respecta a las variables de: e) Captacion tradicional y f) NICAP, en la
Figura 20, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores promedio de
ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes pérrafos.
Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes grupos de
SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones

al aplicarles el analisis financiero en el afio 2018.
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Figura 20. Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y

NI1cAP del afo 2018 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 20 se puede apreciar que, en la variable captacion tradicional, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de ocho en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una captacion
tradicional de $27,344,842 millones de pesos en el afio 2018. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consiguid una calificacion de seis; este grupo tuvo, en promedio,
una captacion tradicional de $9,571,892 millones de pesos. Cabe resaltar que en el grupo

de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de tres, en el andlisis financiero, se presentd el
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menor monto de captacion tradicional. En este grupo, el promedio de captacion
tradicional fue de $595,488 millones de pesos para el afio 2018.

Adicionalmente, la Figura 20 muestra que, en la variable de NICAP, el grupo de
SOCAPS maés grande fue el que tuvo una calificacion de tres en el andlisis financiero.
Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un NICAP de 803% en el afio
2018. Ademas, el grupo que se ubico en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una
calificacion de dos, las cuales tuvieron, en promedio, un NICAP de 449%.

Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de
ocho, en el andlisis financiero, se presentd el menor porcentaje de NICAP. Estas
instituciones tuvieron, en promedio, un NICAP de 327% durante el afio 2018.

Cabe relatar que en el afio 2018 hubo SOCAPS que tuvieron resultados netos
negativos, es decir, pérdidas. Sin embargo, no hay SOCAPS que tengan indices de
NICAP bajos, lo que queda de manifiesto porque en el grupo con el promedio de NICAP
mas bajo el valor de este indice es del 327%, en promedio, el cual se ubica por arriba del
150%, que es el nivel minimo requerido por la CNBV (2021 a), para evitar que se les
apliquen medidas preventivas.

Lo expresado en el parrafo anterior pone en evidencia las deficiencias del NICAP
como un instrumento de supervision. No obstante, el andlisis financiero que se ha
propuesto, el cual tiene entre sus indicadores al NICAP, si ha permitido detectar a las
SOCAPS que no tienen una robusta posicién financiera, ya que a este tipo de
instituciones les otorga una baja calificacion, lo que pone de manifiesto, nuevamente que
el analisis financiero que se ha propuesto tiene ventajas frente al NICAP como

herramienta de analisis y supervision de las SOCAPS.
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Por lo que se refiere a las variables de: g) Numero de sucursales y h) Numero de
socios total, en la Figura 21, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes
parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizarén para los diferentes
grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el analisis financiero en el afio 2018.
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Figura 21. Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y

namero de socios total del afio 2018 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 21 se puede apreciar que, en la variable nimero de sucursales, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de ocho en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un total de 31
sucursales en el afio 2018. Los grupos que se ubican en el segundo lugar son los que
obtuvieron una calificacion de cinco y seis; estos grupos tuvieron, en promedio, 13
sucursales. Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de tres, en
el anélisis financiero, se presentd el menor numero de sucursales. En este grupo el

promedio de sucursales fue de tres para el afio 2018.
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Adicionalmente, la Figura 21 muestra que, en la variable de nimero de socios
total, el grupo de SOCAPS maés grande fue el que tuvo una calificacion de ocho en el
andlisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, 152,512
socios en el afio 2018. Ademas, el grupo que se ubico en segundo lugar fue el de las
SOCAPS, con una calificacion de seis, las cuales tuvieron, en promedio, 31,765 socios.
Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de tres, en el
analisis financiero, se presentd el menor nimero de socios. Estas instituciones tuvieron,
en promedio, 4,086 socios en el afio 2018.

Los resultados del andlisis de las variables financieras del afio 2018 muestran que
los grupos de SOCAPS son diferentes. Resaltando que en la variable resultado neto las
SOCAPS que tuvieron calificaciones bajas también obtuvieron resultados netos
negativos, lo cual es congruente con la calificacion que tuvieron al analizarlas por medio
del andlisis financiero, con lo cual se sostiene la afirmacion de que la calificacion que da
el analisis financiero refleja la fortaleza financiera de la SOCAP.

Asimismo, la variable del NICAP no detecté a las SOCAPS que tuvieron
resultados netos negativos, lo que no permitié que la CNBV (2021 a) aplicara acciones
preventivas a estas instituciones, a pesar de que podrian necesitarlas. Esto pone de
manifiesto las deficiencias que tiene el NICAP como instrumento de supervision. Sin
embargo, el analisis financiero si detectd a las SOCAPS que tuvieron resultados netos
negativos. Esto muestra las ventajas que tiene el analisis financiero que se ha propuesto

frente al NICAP como un instrumento de analisis y supervision de las SOCAPS.

6.3.2. Analisis del afio 2019. En la Figura 22, la cual se presenta a continuacion,

se presentan los valores promedio de dos de las variables financieras que se van a
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analizar a continuacion, las cuales son: a) Cartera de crédito vigente y b) Cartera de
crédito vencida, ambas variables se analizaran para los diferentes grupos de SOCAPS,
los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones al

aplicarles el anélisis financiero en el afio 2019.
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Figura 22. Valores promedio de las variables financieras, cartera de crédito vigente y

cartera de crédito vencida del afio 2019 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 22 se puede apreciar que, en la variable cartera de crédito vigente, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de crédito
vigente de $1,421,509 millones de pesos en el afio 2019. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consigui6 una calificacién de cinco; este grupo tuvo, en
promedio, una cartera de crédito vigente de $540,844 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de diez, en el
analisis financiero, se presento el menor monto de cartera de crédito vigente. En este
grupo el promedio de cartera de crédito vigente es de $19,127 millones de pesos.

Adicionalmente, la Figura 22 muestra que, en la variable de cartera de crédito

vencida, el grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de seis en el
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andlisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de
crédito vencida de $47,379 millones de pesos en el afio 2019. Ademas, el grupo que se
ubico en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacion de cinco, las cuales
tuvieron, en promedio, una cartera de crédito vencida de $32,779 millones de pesos.
Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de diez, en el
analisis financiero, se presentd el menor monto de cartera de crédito vencida. Estas
instituciones tuvieron, en promedio, una cartera vencida de $1,380 millones de pesos
durante el afio 2019.

Lo planteado en los parrafos anteriores, respecto a la variable cartera de crédito
vigente y la variable cartera de crédito vencida, pone de manifiesto que existen
diferencias significativas entre los distintos grupos de SOCAPS mexicanas que se han
analizado mediante el andlisis financiero propuesto. Dichas diferencias se pueden
apreciar, de mejor manera, en los valores promedios que tienen las variables de cartera
de crédito vigente y de cartera de crédito vencida.

Por lo que respecta a las variables de: c) Ingresos por intereses y d) Resultado
neto, en la Figura 23, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes
parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes
grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el analisis financiero en el afio 2019.
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Figura 23. Valores promedio de las variables financieras, ingresos por intereses y

resultado neto del afio 2019 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 23 se puede apreciar que, en la variable ingreso por intereses, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un ingreso por
intereses de $2,002,476 millones de pesos en el afio 2019. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consiguidé una calificacién de cinco; este grupo tuvo, en
promedio, un ingreso por intereses de $717,261 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de diez, en el
analisis financiero, se presentd el menor monto de ingresos por intereses. En este grupo,
el promedio de ingreso por intereses fue de $29,541 millones de pesos para el afio 2019.

Adicionalmente, la Figura 23 muestra que, en la variable de resultado neto, el
grupo de SOCAPS maés grande fue el que tuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un resultado neto de
$362,966 millones de pesos en el afio 2019. Ademas, el grupo que se ubic6 en segundo
lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacion de nueve, las cuales tuvieron, en

promedio, un resultado neto de $193,123 millones de pesos.
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Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de
tres, en el analisis financiero, se presentd un resultado neto negativo. Estas instituciones
tuvieron, en promedio, un resultado neto de -$22,285 millones de pesos durante el afio
2019.

Ademas, los resultados del andlisis de las variables, ingresos por intereses y
resultado neto muestran que existen diferencias entre los diferentes grupos de SOCAPS.
Adicionalmente, en el caso de variable resultado neto, los grupos de SOCAPS con
puntajes mas bajos, tuvieron en promedio resultados netos negativos, que es o mismo
que se presentd al analizar esta variable en el afio 2018.

Lo planteado en el parrafo anterior valida, nuevamente, que el puntaje que arroja
el andlisis financiero refleja la fortaleza financiera de la SOCAP analizada, ya que es de
esperarse que aquellas SOCAPS que presenten una debilidad financiera tengan puntajes
bajos. En este mismo sentido, los analisis de los afios 2018 y 2019 muestran que aquellas
SOCAPS que tienen puntajes bajos en el andlisis financiero, tienen resultados netos
negativos, lo que es congruente con su calificacion.

Por lo que respecta a las variables de: e) Captacion tradicional y f) NICAP, en la
Figura 24, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores promedio de
ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes parrafos.
Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes grupos de
SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones

al aplicarles el andlisis financiero en el afio 2019.
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Figura 24. Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y

NICcAP del afio 2019 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 24 se puede apreciar que, en la variable captacion tradicional, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una captacion
tradicional de $22,215,750 millones de pesos en el afio 2019. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consigui6 una calificacién de cinco; este grupo tuvo, en
promedio, una captacion tradicional de $8,040,108 millones de pesos. Cabe resaltar que
en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de dos, en el andlisis financiero, se
presenté el menor monto de captacion tradicional. En este grupo, el promedio de
captacion tradicional fue de $521,598 millones de pesos para el afio 2019.

Adicionalmente, la Figura 24 muestra que, en la variable de NICAP, el grupo de
SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de dos en el analisis financiero.
Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un NICAP de 545% en el afio
2019. Ademas, el grupo que se ubico en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una
calificacion de diez, las cuales tuvieron, en promedio, un NICAP de 425%. Cabe

mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacién de tres, en el
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andlisis financiero, se presentd el menor porcentaje de NICAP. Estas instituciones
tuvieron, en promedio, un NICAP de 263% durante el afio 2019.

Los resultados mostrados en la Figura 24, muestran que hay diferencias entre los
diferentes grupos de SOCAPS. Ademaés, que al igual al resultado que se obtuvo al
analizar estas variables en el afio 2018, en el afio 2019 se encontraron SOCAPS que han
tenido resultados netos negativos, es decir, pérdidas; no obstante, no hay SOCAPS que
tengan un indice de NICAP considerablemente bajo, lo que queda de manifiesto porque
en el grupo con el promedio de NICAP mas bajo el valor de este indice es del 263%, en
promedio, el cual se ubica por arriba del 150%, que es el nivel minimo requerido por la
CNBYV (2021 a), para evitar que se les apliqguen medidas preventivas.

Adicionalmente, lo expresado en el parrafo anterior pone en evidencia de las
deficiencias del NICAP como un instrumento de supervision. No obstante, el analisis
financiero que se ha propuesto, el cual tiene entre sus indicadores al NICAP y a otras
variables financieras y sociales, si ha permitido detectar a las SOCAPS que no tienen
una robusta posicién financiera, ya que a este tipo de instituciones les otorga una baja
calificacion, lo que pone de manifiesto, nuevamente, que el anélisis financiero que se ha
propuesto tiene ventajas frente al NICAP como herramienta de analisis y supervisién de
las SOCAPS.

Por lo que se refiere a las variables de: g) Nimero de sucursales y h) Namero de
socios total, en la Figura 25, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes
parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes
grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el andlisis financiero en el afio 2019.
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Figura 25. Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y
namero de socios total del afio 2019 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 25 se puede apreciar que, en la variable numero de sucursales, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un total de 23
sucursales en el afio 2019. El grupo que se ubica en el segundo lugar es el que obtuvo
una calificacion de cinco; este grupo tuvo, en promedio, quince sucursales.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de diez, en el
analisis financiero, se presentd el menor nimero de sucursales. En este grupo el
promedio de sucursales fue de dos para el afio 2019.

Adicionalmente, la Figura 25 muestra que, en la variable de nimero de socios
total, el grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificaciéon de seis en el
analisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, 103,256
socios en el afio 2019. Ademas, el grupo que se ubicd en segundo lugar fue el de las
SOCAPS, con una calificacion de nueve, las cuales tuvieron, en promedio, 43,747
socios. Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificaciéon de
diez, en el analisis financiero, se present6 el menor nimero de socios. Estas instituciones

tuvieron, en promedio, 3,800 socios en el afio 2019.
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Los resultados del andlisis de las variables financieras para el afio 2019 son
congruentes, ademas de que sustentan, los resultados encontrados en el analisis del afio
2018, debido a que ponen de manifiesto las diferencias que se presentan entre los
distintos grupos de SOCAPS. Asi mismo, al igual que en el afio 2018, en la variable
resultado neto, aquellas SOCAPS que obtuvieron calificaciones bajas tienen resultados
netos negativos, lo que robustece la calificacion que consiguieron las SOCAPS al
analizarlas por medio del anélisis financiero que se ha propuesto. Es decir, la
calificacion que da el andlisis financiero refleja fielmente la fortaleza financiera de la
SOCAP.

Ademas, al igual que lo que sucedi6 en el andlisis del afio 2018, el NICAP no
detecto a aquellas SOCAPS que tuvieron resultados netos negativos, lo que provocé que
no se les aplicaran las acciones preventivas que establece la CNBV (2021 a). Esta
situacion muestra, una vez mas, las deficiencias que tiene el NICAP como instrumento
de supervision para estas instituciones. Sin embargo, el anélisis financiero si detect6 a
las SOCAPS que tuvieron resultados netos negativos. Esto muestra, nuevamente, las
ventajas que tiene el andlisis financiero que se ha propuesto frente al NICAP como un

instrumento de andlisis y supervision de las SOCAPS.

6.3.3. Analisis del afio 2020. En la Figura 26, la cual se presenta a continuacion,
se presentan los valores promedio de dos de las variables financieras que se van a
analizar a continuacién, las cuales son: a) Cartera de crédito vigente y b) Cartera de
crédito vencida, ambas variables se analizaran para los diferentes grupos de SOCAPS,
los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones al

aplicarles el analisis financiero en el afio 2020.
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Figura 26. Valores promedio de las variables financieras, cartera de crédito vigente y

cartera de crédito vencida del afio 2020 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 26 se puede apreciar que, en la variable cartera de crédito vigente, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de crédito
vigente de $1,450,339 millones de pesos en el afio 2020. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consigui6 una calificacién de cuatro; este grupo tuvo, en
promedio, una cartera de crédito vigente de $676,700 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de nueve, en el
analisis financiero, se presentd el menor monto de cartera de crédito vigente. En este
grupo, el promedio de cartera de crédito vigente es de $31,156 millones de pesos.

Adicionalmente, la Figura 26 muestra que, en la variable de cartera de crédito
vencida, el grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de seis en el
analisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una cartera de
crédito vencida de $65,699 millones de pesos en el afio 2020. Ademas, el grupo que se
ubico en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacion de siete, las cuales

tuvieron, en promedio, una cartera de crédito vencida de $25,488 millones de pesos.
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Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de
uno, en el andlisis financiero, se presentd el menor monto de cartera de crédito vencida.
Estas instituciones tuvieron, en promedio, una cartera vencida de $2,023 millones de
pesos durante el afio 2020.

Lo planteado en los parrafos anteriores, respecto a la variable cartera de crédito
vigente y la variable cartera de crédito vencida, pone de manifiesto, nuevamente, que
existen diferencias significativas entre los distintos grupos de SOCAPS mexicanas que
se han analizado mediante el anélisis financiero propuesto. Dichas diferencias se pueden
apreciar, de mejor manera, en los valores promedios que tienen las variables de cartera
de crédito vigente y de cartera de crédito vencida.

Por lo que respecta a las variables de: c) Ingresos por intereses y d) Resultado
neto, en la Figura 27, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes
parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes
grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el analisis financiero en el afio 2020.
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Figura 27. Valores promedio de las variables financieras, ingresos por intereses y

resultado neto del afio 2020 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 27 se puede apreciar que, en la variable ingreso por intereses, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un ingreso por
intereses de $2,077,775 millones de pesos en el afio 2020. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consiguié una calificacién de cuatro; este grupo tuvo, en
promedio, un ingreso por intereses de $887,841 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de nueve, en el
andlisis financiero, se presentd el menor monto de ingresos por intereses. En este grupo
el promedio de ingreso por intereses fue de $58,359 millones de pesos para el afio 2020.

Adicionalmente, la Figura 27 muestra que, en la variable de resultado neto, el
grupo de SOCAPS maés grande fue el que tuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un resultado neto de
$359,248 millones de pesos en el afio 2020. Ademas, el grupo que se ubic6 en segundo
lugar fue el de las SOCAPS, con una calificacion de ocho, las cuales tuvieron, en

promedio, un resultado neto de $157,489 millones de pesos.
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Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de
dos, en el andlisis financiero, se presentd un resultado neto negativo. Estas instituciones
tuvieron, en promedio, un resultado neto de -$89,462 millones de pesos durante el afio
2020.

Ademas, los resultados del andlisis de las variables, ingresos por intereses y
resultado neto muestran que existen diferencias entre los diferentes grupos de SOCAPS.
Adicionalmente, en el caso de la variable resultado neto, los grupos de SOCAPS con
puntajes mas bajos tuvieron, en promedio, resultados netos negativos, que es lo mismo
que se presentd al analizar esta variable en el afio 2018 y en el afio 20109.

Lo planteado en el parrafo anterior valida, nuevamente, que el puntaje que arroja
el andlisis financiero refleja la fortaleza financiera de la SOCAP analizada, ya que es de
esperarse que aquellas SOCAPS que presenten una debilidad financiera tengan puntajes
bajos. En este mismo sentido, los analisis de los afios 2018, 2019 y 2020 muestran que
aquellas SOCAPS que tienen puntajes bajos en el andlisis financiero, tienen resultados
netos negativos, lo que es congruente con su calificacion.

Por lo que respecta a las variables de: e) Captacion tradicional y f) NICAP, en la
Figura 28, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores promedio de
ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes parrafos.
Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes grupos de
SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas instituciones

al aplicarles el andlisis financiero en el afio 2020.
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Figura 28. Valores promedio de las variables financieras, captacion tradicional y
NIcAP del afio 2020 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 28 se puede apreciar que, en la variable captacion tradicional, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, una captacion
tradicional de $24,631,022 millones de pesos en el afio 2020. El grupo que se ubica en el
segundo lugar es el que consiguié una calificacién de cuatro; este grupo tuvo, en
promedio, una captacion tradicional de $12,189,010 millones de pesos.

Cabe resaltar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de nueve, en el
analisis financiero, se presentd el menor monto de captacién tradicional. En este grupo,
el promedio de captacion tradicional fue de $304,892 millones de pesos para el afio
2020.

Adicionalmente, la Figura 28 muestra que, en la variable de NICAP, el grupo de
SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de nueve en el analisis financiero.
Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un NICAP de 513% en el afio
2020. Ademas, el grupo que se ubico en segundo lugar fue el de las SOCAPS, con una
calificacion de cuatro, las cuales tuvieron, en promedio, un NICAP de 449%. Cabe

mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacién de uno, en el
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andlisis financiero, se presentd el menor porcentaje de NICAP. Estas instituciones
tuvieron, en promedio, un NICAP de 295% durante el afio 2020.

Los resultados mostrados en la Figura 28, muestran, nuevamente, que existen
diferencias entre los grupos de SOCAPS. Ademas, al igual al resultado que se obtuvo al
analizar estas variables en los afios 2018 y 2019, en el afio 2020 se encontraron
SOCAPS que han tenido resultados netos negativos, es decir, pérdidas; no obstante, no
hay SOCAPS que tengan un indice de NICAP considerablemente bajo, lo que queda de
manifiesto porque en el grupo con el promedio de NICAP mas bajo el valor de este
indicé es del 295%, en promedio, el cual se ubica por arriba del 150%, que es nivel
minimo requerido por la CNBV (2021 a), para evitar que se les apliquen medidas
preventivas.

Adicionalmente, lo expresado en el parrafo anterior pone en evidencia, una vez
mas, las deficiencias del NICAP como un instrumento de supervision. No obstante, el
analisis financiero que se ha propuesto, el cual tiene entre sus indicadores al NICAP y a
otras variables financieras y sociales, si ha permitido detectar a las SOCAPS que no
tienen una robusta posicion financiera, ya que a este tipo de instituciones les otorga una
baja calificacion, lo que pone de manifiesto, nuevamente, que el andlisis financiero que
se ha propuesto tiene ventajas frente al NICAP como herramienta de analisis y
supervision de las SOCAPS.

Por lo que se refiere a las variables de: g) Numero de sucursales y h) Namero de
socios total, en la Figura 29, la cual se presenta a continuacion, se presentan los valores
promedio de ambas variables financieras, las cuales se van a analizar en los siguientes

parrafos. Ambas variables, al igual que las anteriores, se analizaran para los diferentes
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grupos de SOCAPS, los cuales se obtuvieron mediante el puntaje que tuvieron dichas

instituciones al aplicarles el analisis financiero en el afio 2020.
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Figura 29. Valores promedio de las variables financieras, nimero de sucursales y

numero de socios total del afio 2020 de las SOCAPS. Fuente: Elaboracién propia.

En la Figura 29 se puede apreciar que, en la variable nimero de sucursales, el
grupo de SOCAPS dominante es el que obtuvo una calificacion de seis en el analisis
financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, un total de 25
sucursales en el afio 2020. El grupo que se ubica en el segundo lugar es el que obtuvo
una calificacion de siete; este grupo tuvo, en promedio, trece sucursales. Cabe resaltar
que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo un puntaje de nueve, en el analisis financiero,
se presento el menor nimero de sucursales. En este grupo, el promedio de sucursales fue
de cuatro para el afio 2020.

Adicionalmente, la Figura 29 muestra que, en la variable de nimero de socios
total, el grupo de SOCAPS mas grande fue el que tuvo una calificacion de seis en el
analisis financiero. Las instituciones de este grupo tuvieron, en promedio, 121,542

socios en el afo 2020. Ademas, el grupo que se ubicé en segundo lugar fue el de las
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SOCAPS, con una calificacion de siete, las cuales tuvieron, en promedio, 42,804 socios.
Cabe mencionar que en el grupo de SOCAPS, que obtuvo una calificacion de uno, en el
andlisis financiero, se presentd el menor numero de socios. Estas instituciones tuvieron,
en promedio, 5,823 socios en el afio 2020.

Los resultados del andlisis de las variables financieras para el afio 2020 son
congruentes, ademas de que sustentan, los resultados encontrados en el analisis de los
afios 2018 y 2019, debido a que ponen de manifiesto las diferencias que se presentan
entre los distintos grupos de SOCAPS. Asi mismo, al igual que en los afios 2018 y 2019,
en el afio 2020, en la variable resultado neto, aquellas SOCAPS que obtuvieron
calificaciones bajas tienen resultados netos negativos, lo que robustece la calificacion
que consiguieron las SOCAPS al analizarlas por medio del analisis financiero que se ha
propuesto. Es decir, la calificacion que da el analisis financiero refleja fielmente la
fortaleza financiera de la SOCAP.

Ademas, al igual que lo que sucedio en el analisis de los afios 2018 y 2019, en el
afio 2020, el NICAP no detecto a aquellas SOCAPS que tuvieron resultados netos
negativos, lo que provoco que no se les aplicaran las acciones preventivas que establece
la CNBV (2021 a). Esta situacion muestra, una vez mas, las deficiencias que tiene el
NICAP como instrumento de supervision para estas instituciones. Sin embargo, el
analisis financiero si detectd a las SOCAPS que tuvieron resultados netos negativos.
Esto muestra, nuevamente, las ventajas que tiene el analisis financiero que se ha
propuesto frente al NICAP como un instrumento de andlisis y supervision de las

SOCAPS.
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6.4. Estimacion de probabilidades del analisis financiero por medio del modelo logit

A continuacion, se presentan los resultados de la aplicacion del modelo logit
individual para los afios 2018, 2019 y 2020, que tienen como fin determinar la
probabilidad que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto positivo, 0 ganancias,

de acuerdo con la calificacion que obtuvo en el analisis financiero.

6.4.1. Estimacion del modelo logit para el afio 2018. En la Tabla 24, la cual se
presenta a continuacion, se muestran los resultados de la regresion logit para datos no
agrupados, o individuales, de maxima verisimilitud que obtuvieron las calificaciones de

las SOCAPS en el anlisis financiero para el afio 2018.

Tabla 24.

Resultados del modelo logit individual de méxima verisimilitud para el afio 2018.

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico Z Valor P
Calificacion 1.824243 0.35546 5.132058 0
Constante -8.191971 1.824771 -4.489314 0

Fuente: Elaboracidn propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 24, los resultados del modelo logit muestran
que el signo obtenido del coeficiente de la variable calificacion es positivo, lo que
implica que existe una relacion positiva entre las variables analizadas. Es decir, el
resultado sefiala que cuando se incrementa en una unidad la calificacion de la SOCAP, el
logit estimado aumenta, en promedio, en 1.82 en el afio 2018. Ademas, en la Tabla 25, la
cual aparece a continuacion, se muestran la razon de maxima verisimilitud, la pseudo r?

y la Rz Mcfadden del modelo logit para el afio 2018, el cual se presentd en la Tabla 24.
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Tabla 25.
Razon de méxima verisimilitud, pseudo r? y la r? Mcfadden del modelo logit del afio

2018.

Razon de méaxima verisimilitud (valor p) Pseudo R?2 R? Mcfadden

0.00 91.84 % 0.54

Fuente: Elaboracion propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 25, el valor p de la razén de méxima
verisimilitud es cero, lo que indica que el modelo logit es significativo a un alfa del 5%.
Asi mismo, el valor del r? Mcfadden es de 0.54, lo que implica que la proporcién en la
cual, el modelo explica la variacion de la variable independiente es alto. Es decir, el
valor de la r? Mcfadden es robusto para explicar la variacion de la probabilidad de que
una SOCAP cualesquiera tengan un resultado neto positivo, dada su calificacion que
haya tenido en el analisis financiero.

Adicionalmente, la pseudo r? que se obtuvo es del 91.84 %, lo que indica que el
porcentaje de las predicciones correctas hechas por el modelo logit es del 91.84 %. En
otras palabras, el modelo logit predijo, de manera correcta, si una SOCAP tendria
resultados netos positivos, es decir, ganancias, en mas del noventa por ciento de los
casos. Los resultados que se presentan en la Tabla 25 sustentan que el modelo logit que
se ha presentado en la Tabla 24 es valido.

Una vez que se ha comprobado que el modelo logit que se ha presentado es
valido, se procedera a estimar las probabilidades que tiene cada una de las calificaciones
del analisis financiero de obtener un resultado neto positivo para el afio 2018.

En la Tabla 26, la cual se presenta a continuacion, se muestran las probabilidades

que tiene una SOCAP cualesquiera de obtener un resultado neto positivo de acuerdo con
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su calificacion en el andlisis financiero, con base en el modelo logit mostrado en la
Tabla 24. Dicho de otra manera, en la Tabla 26 se expone la probabilidad que tienen una
SOCAP de obtener ganancias, de acuerdo con la calificacién que haya obtenido en el

analisis financiero que se ha propuesto para el afio 2018.

Tabla 26.
Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de acuerdo con la

calificacion que obtuvo al analizarla con el andlisis financiero para el afio 2018.

Calificacién Probabilidad que la SOCAP obtenga un resultado neto positivo
Dos 1.05 %
Tres 6.18 %
Cuatro 29.01 %
Cinco 71.69 %
Seis 94.01 %
Siete 98.98 %
Ocho 99.83 %
Nueve 99.97 %

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede apreciar en la Tabla 26, que se mostré anteriormente, mientras
mayor sea la calificacién que obtuvo una SOCAP, en el andlisis financiero que se ha
propuesto, mayor sera la probabilidad de que dicha institucién analizada obtenga un
resultado neto positivo, es decir ganancias. Asi mismo, en la Tabla 26 se puede observar
que solo se tienen las probabilidades de las calificaciones de las SOCAPS en el analisis
financiero, que van del dos al nueve, esto se debe a que en el afio 2018 no hay SOCAPS
gue hayan tenido calificaciones de cero, uno, diez y once en dicho analisis financiero,
por lo cual, no se pudieron estimar sus probabilidades.

Es asi que para el afio 2018 se puede observar que, a manera de ejemplo, una
SOCAP que obtuvo una calificacion de dos, al analizarla por medio del analisis

financiero que se ha propuesto, tiene una probabilidad de conseguir un resultado neto
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positivo de 1.05%, lo que es bajo, no obstante que es un resultado esperado debido al
bajo puntaje que tiene en el andlisis financiero. Asi mismo, una SOCAP que obtuvo una
calificacion de nueve, al examinarla a través del analisis financiero, tiene una
probabilidad del 99.97% de obtener un resultado neto positivo, lo cual es alto, sin
embargo, es un resultado congruente con la calificacion que obtuvo la SOCAP en el
andlisis financiero.

Lo planteado en el parrafo anterior implica que, entre mas alta sea la calificacion
que obtenga una SOCAP en el andlisis financiero que se ha propuesto, mayor sera la
probabilidad de que obtenga un resultado neto positivo, es decir, mayor sera la
probabilidad de que obtenga ganancias, lo cual se puede apreciar de mejor manera en la
Figura 30 que se presenta a continuacion, la cual esta basada en los resultados que se

muestran en la Tabla 30.
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Figura 30. Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto positivo

de acuerdo con su calificacion para el afio 2018. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 30 se aprecia graficamente que, en el afio 2018, conforme se vaya
incrementando la calificacion que obtenga la SOCAP en el andlisis financiero,
aumentara la probabilidad de que dicha institucion tenga un resultado neto positivo. La

relacién que se observa tanto en la Tabla 26 como en la Figura 30, es consistente con la
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calificacion que obtiene una SOCAP en el andlisis financiero, debido a que dicha
calificacion refleja la fortaleza financiera de la SOCAP, ademas de que es de esperarse
que a mayor puntaje de la SOCAP mayor sera su fortaleza financiera.

Lo expresado en el parrafo anterior implica que aquellas SOCAPS que tienen los
mayores puntajes en el analisis financiero son las que deberian generar mayores
resultados netos, es decir, ganancias. Asi mismo, aquellas SOCAPS que obtengan bajas
calificaciones, en el anélisis financiero, generaran un menor monto de resultados netos o
incluso resultados netos negativos, es decir pérdidas.

De este modo, los resultados que se obtuvieron mediante la aplicacion del
modelo logit para el afio 2018, validan que la calificacion que arroja el analisis
financiero que se ha propuesto refleja el nivel de fortaleza financiera de las SOCAPS.

Adicionalmente, los resultados que se obtuvieron mediante la aplicacion del
modelo logit para el afio 2018 robustecen los hallazgos encontrados en el analisis
estadistico de los afios 2018, 2019 y 2020, en los cuales se observaba que aquellas
SOCAPS que tenian bajas calificaciones en el analisis financiero obtenian resultados
netos negativos. Asi mismo, cabe subrayar que, en el andlisis estadistico del afio 2018,
se pudo apreciar que el indicador NICAP no detectaba a las SOCAPS que tienen
resultados netos negativos, es decir, pérdidas, lo cual pone de manifiesto, una vez mas,
la deficiencia de este indicador como instrumento de supervision de las SOCAPS.

Lo anterior demuestra que el andlisis financiero que se ha propuesto tiene
ventajas frente al indicador NICAP que presenta la CNBV (2021 a), debido a que
mediante su utilizacion es posible detectar aquellas SOCAPS que han tenido resultados

netos negativos, es decir, pérdidas, con lo cual, se podria instrumentar acciones para
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evitar que una SOCAP siga sufriendo pérdidas y suspenda sus operaciones, lo que

afectaria a los socios que la integran.

6.4.2. Estimacion del modelo logit para el afio 2019. En la Tabla 27, la cual se
presenta a continuacion, se muestran los resultados de la regresion logit para datos no
agrupados, o individuales, de maxima verisimilitud que obtuvieron las calificaciones de

las SOCAPS en el anlisis financiero para el afio 2019.

Tabla 27.
Resultados del modelo logit individual de maxima verisimilitud para el afio 2019.
Variable Coeficiente Error estdndar Estadistico Z Valor P
Calificacién 1.228139 0.266513 4.608181 0
Constante -4.525787 1.322395 -3.422416 0.0006

Fuente: Elaboracidn propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 27, los resultados del modelo logit muestran
que el signo obtenido del coeficiente de la variable calificacion es positivo, lo que
implica que existe una relacion positiva entre las variables analizadas. Es decir, el
resultado sefiala que cuando se incrementa en una unidad la calificacion de la SOCAP, el
logit estimado aumenta, en promedio, en 1.22 en el afio 2019. Ademas, en la Tabla 28, la
cual aparece a continuacion, se muestran la razon de maxima verisimilitud, la pseudo r?

y la RZ Mcfadden del modelo logit para el afio 2019, el cual se present6 en la Tabla 27.
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Tabla 28.
Razon de méxima verisimilitud, pseudo r? y la r? Mcfadden del modelo logit del afio

2019.

Razon de méaxima verisimilitud (valor p) Pseudo R?2 R2 Mcfadden

0.00 91.45% 0.34

Fuente: Elaboracion propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 28, el valor p de la razén de méxima
verisimilitud es cero, lo que indica que el modelo logit es significativo a un alfa del 5%.
Asi mismo, el valor del r? Mcfadden es de 0.34, lo que implica que la proporcién en la
cual, el modelo explica la variacion de la variable independiente es alto. Es decir, el
valor de la r? Mcfadden es robusto para explicar la variacion de la probabilidad de que
una SOCAP cualesquiera tengan un resultado neto positivo, dada su calificacion que
haya tenido en el analisis financiero.

Adicionalmente, la pseudo r? que se obtuvo es del 91.45 %, lo que indica que el
porcentaje de las predicciones correctas hechas por el modelo logit es del 91.45 %. En
otras palabras, el modelo logit predijo, de manera correcta, si una SOCAP tendra
resultados netos positivos, es decir, ganancias, en mas del noventa por ciento de los
casos. Los resultados que se presentan en la Tabla 28 sustentan que el modelo logit que
se ha presentado en la Tabla 27 es valido.

Una vez que se ha comprobado que el modelo logit que se ha presentado es
valido, se procedera a estimar las probabilidades que tiene cada una de las calificaciones
del analisis financiero de obtener un resultado neto positivo para el afio 2019. En la
Tabla 29, la cual se presenta a continuacion, se muestran las probabilidades que tiene

una SOCAP cualesquiera de obtener un resultado neto positivo de acuerdo con su
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calificacion en el analisis financiero, con base en el modelo logit mostrado en la Tabla
27. Dicho de otra manera, en la Tabla 29 se expone la probabilidad que tienen una
SOCAP de obtener ganancias, de acuerdo con la calificacién que haya obtenido en el

analisis financiero que se ha propuesto en los capitulos anteriores para el afio 2019.

Tabla 29.
Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de acuerdo con la

calificacion que obtuvo al analizarla con el andlisis financiero para el afio 2019.

Calificacion Probabilidad que la SOCAP obtenga un resultado neto positivo
Dos 11.21%
Tres 30.12 %
Cuatro 59.55 %
Cinco 83.41 %
Seis 94.50 %
Siete 98.32 %
Ocho 99.50 %
Nueve 99.85 %
Diez 99.96 %

Fuente: Elaboracion propia.

Como se puede apreciar en la Tabla 29, que se mostro anteriormente, en el afio
2019, mientras mayor sea la calificacion que obtuvo una SOCAP, en el analisis
financiero que se ha propuesto, mayor sera la probabilidad de que dicha institucion
analizada obtenga un resultado neto positivo, es decir ganancias. Cabe mencionar que
este resultado es congruente con lo que se observo en el modelo logit del afio 2018.

Asi mismo, en la Tabla 29 se puede observar que solo se tienen las
probabilidades de las calificaciones de las SOCAPS en el analisis financiero que van del

dos al diez, esto se debe a que en el afio 2019 no hay SOCAPS que hayan tenido
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calificaciones de cero, uno y once en dicho andlisis financiero, por lo cual, no se
pudieron estimar sus probabilidades.

Es asi que para el afio 2019 se puede observar que, a manera de ejemplo, una
SOCAP que obtuvo una calificacion de dos, al analizarla por medio del analisis
financiero que se ha propuesto, tiene una probabilidad de conseguir un resultado neto
positivo de 11.22%, lo que es bajo, no obstante que es un resultado esperado debido al
bajo puntaje que tiene en el andlisis financiero. Asi mismo, una SOCAP que obtuvo una
calificacion de diez, al examinarla a través del andlisis financiero, tiene una probabilidad
del 99.96% de obtener un resultado neto positivo, lo cual es alto, sin embargo, es un
resultado congruente con la calificacion que obtuvo la SOCAP en el analisis financiero.

Lo planteado en el parrafo anterior implica que, al igual que en el afio 2018, entre
mas alta sea la calificacion que obtenga una SOCAP en el andlisis financiero que se ha
propuesto, mayor serd la probabilidad de que obtenga un resultado neto positivo, es
decir, mayor sera la probabilidad de que obtenga ganancias, lo cual se puede apreciar de
mejor manera en la Figura 31 que se presenta a continuacion, la cual esta basada en los

resultados que se muestran en la Tabla 29.
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Figura 31. Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto positivo

de acuerdo con su calificacion para el afio 2019. Fuente: Elaboracidn propia.
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En la Figura 31 se aprecia graficamente que, al igual que en el afio 2018, en el
afio 2019, conforme se vaya incrementando la calificacion que obtenga la SOCAP en el
andlisis financiero, aumentara la probabilidad de que dicha institucion tenga un resultado
neto positivo. La relacion que se observa tanto en la Tabla 29 como en la Figura 31, es
consistente con la calificacién que obtiene una SOCAP en el anélisis financiero, debido
a que dicha calificacion refleja la fortaleza financiera de la SOCAP, ademaés de que es de
esperarse que a mayor puntaje de la SOCAP mayor seré su fortaleza financiera.

Lo expresado en el parrafo anterior implica que, tanto en el afio 2018 como en el
afio 2019, aquellas SOCAPS que tienen los mayores puntajes en el analisis financiero
son las que deberian generar mayores resultados netos, es decir, ganancias. Asi mismo,
aquellas SOCAPS que obtengan bajas calificaciones, en el analisis financiero, generaran
un menor monto de resultados netos o incluso resultados netos negativos, es decir
pérdidas.

De este modo, los resultados que se obtuvieron mediante la aplicacion del
modelo logit, tanto para el afio 2018 como para el afio 2019, validan que la calificacion
que arroja el andlisis financiero que se ha propuesto refleja el nivel de fortaleza
financiera de las diferentes SOCAPS. Adicionalmente, los resultados que se obtuvieron
mediante la aplicacion del modelo logit para el afio 2019 robustecen los hallazgos
encontrados en el andlisis estadistico de los afios 2018, 2019 y 2020, en los cuales se
observaba que aquellas SOCAPS que tenian bajas calificaciones en el analisis financiero
obtenian resultados netos negativos.

Asi mismo, cabe subrayar que, en el andlisis estadistico del afio 2019, se pudo
apreciar que el indicador NICAP no detectaba a las SOCAPS que tienen resultados netos

negativos, es decir, pérdidas, lo cual pone de manifiesto, una vez més, la deficiencia de
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este indicador como instrumento de supervision y gestion de las SOCAPS. Lo anterior
demuestra, una vez mas, que el andlisis financiero que se ha propuesto tiene ventajas
frente al indicador NICAP que presenta la CNBV (2021 a), debido a que mediante su
utilizacion es posible detectar aquellas SOCAPS que han tenido resultados netos
negativos, es decir, pérdidas, con lo cual, se podria instrumentar acciones para evitar que
una SOCAP siga sufriendo pérdidas y suspenda sus operaciones, lo que afectaria a los

socios que la integran.

6.4.3. Estimacion del modelo logit para el afio 2020. En la Tabla 30, la cual se
presenta a continuacion, se muestran los resultados de la regresion logit para datos no
agrupados, o individuales, de maxima verisimilitud que obtuvieron las calificaciones de

las SOCAPS en el anlisis financiero para el afio 2020.

Tabla 30.

Resultados del modelo logit individual de méxima verisimilitud para el afio 2020.

Variable Coeficiente Error estandar Estadistico Z Valor P
Calificacién 1.642672 0.285913 5.745365 0
Constante -5.468179 1.10499 -4.948622 0

Fuente: Elaboracidn propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 30, los resultados del modelo logit muestran
que el signo obtenido del coeficiente de la variable calificacion es positivo, lo que
implica que existe una relacién positiva entre las variables analizadas. Es decir, el
resultado sefiala que cuando se incrementa en una unidad la calificacion de la SOCAP, el

logit estimado aumenta, en promedio, en 1.64 en el afio 2020. Ademas, en la Tabla 31, la
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cual aparece a continuacion, se muestran la razon de maxima verisimilitud, la pseudo r?

y la R2 Mcfadden del modelo logit para el afio 2020, el cual se presentd en la Tabla 30.

Tabla 31.
Razén de méxima verisimilitud, pseudo r2 y la r? Mcfadden del modelo logit del afio

2020.

Razon de méaxima verisimilitud (valor p) Pseudo R?2 R? Mcfadden
0.00 95.04 % 0.46

Fuente: Elaboracion propia con base en el software Eviews.

Como se puede apreciar en la Tabla 31, el valor p de la razén de méxima
verisimilitud es cero, lo que indica que el modelo logit es significativo a un alfa del 5%.
Asi mismo, el valor del r? Mcfadden es de 0.46, lo que implica que la proporcién en la
cual, el modelo explica la variacion de la variable independiente es alto. Es decir, el
valor de la r? Mcfadden es robusto para explicar la variacion de la probabilidad de que
una SOCAP cualesquiera tengan un resultado neto positivo, dada su calificacion que
haya tenido en el analisis financiero.

Adicionalmente, la pseudo r? que se obtuvo es del 95.04 %, lo que indica que el
porcentaje de las predicciones correctas hechas por el modelo logit es del 95.04 %. En
otras palabras, el modelo logit predijo, de manera correcta, si una SOCAP tendra
resultados netos positivos, es decir, ganancias, en mas del noventa por ciento de los
casos. Los resultados que se presentan en la Tabla 31 sustentan que el modelo logit que
se ha presentado en la Tabla 30 es valido.

Una vez que se ha comprobado que el modelo logit que se ha presentado es

valido, se procedera a estimar las probabilidades que tiene cada una de las calificaciones
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del andlisis financiero de obtener un resultado neto positivo para el afio 2020. En la
Tabla 32, la cual se presenta a continuacion, se muestran las probabilidades que tiene
una SOCAP cualesquiera de obtener un resultado neto positivo de acuerdo con su
calificacion en el analisis financiero, con base en el modelo logit mostrado en la Tabla
30. Dicho de otra manera, en la Tabla 32 se expone la probabilidad que tienen una
SOCAP de obtener ganancias, de acuerdo con la calificacién que haya obtenido en el

andlisis financiero que se ha propuesto en los capitulos anteriores para el afio 2020.

Tabla 32.
Probabilidad de que una SOCAP tenga un resultado neto positivo de acuerdo con la

calificacion que obtuvo al analizarla con el andlisis financiero para el afio 2020.

Calificacién Probabilidad que la SOCAP obtenga un resultado neto positivo
Uno 2.13%
Dos 10.13 %
Tres 36.81 %
Cuatro 75.07 %
Cinco 93.96 %
Seis 98.77 %
Siete 99.76 %
Ocho 99.95 %
Nueve 99.99 %

Fuente: Elaboracidn propia.

Como se puede apreciar en la Tabla 32, que se mostr6é anteriormente, en el afio
2020, mientras mayor sea la calificacion que obtuvo una SOCAP, en el analisis
financiero que se ha propuesto, mayor sera la probabilidad de que dicha institucion
analizada obtenga un resultado neto positivo, es decir ganancias. Cabe mencionar que
este resultado es congruente con lo que se observé en los modelos logits del afio 2018 y

del afio 2019.
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Asi mismo, en la Tabla 32 se puede observar que solo se tienen las
probabilidades de las calificaciones de las SOCAPS en el andlisis financiero que van del
uno al nueve, esto se debe a que en el afio 2020 no hay SOCAPS que hayan tenido
calificaciones de cero, diez y once en dicho analisis financiero, por lo cual, no se
pudieron estimar sus probabilidades.

Es asi que para el afio 2020 se puede observar que, a manera de ejemplo, una
SOCAP que obtuvo una calificacion de uno, al analizarla por medio del analisis
financiero que se ha propuesto, tiene una probabilidad de conseguir un resultado neto
positivo de 2.13%, lo que es muy bajo, no obstante que es un resultado esperado debido
al bajo puntaje que tiene en el andlisis financiero. Asi mismo, una SOCAP que obtuvo
una calificacién de nueve, al examinarla a través del andlisis financiero, tiene una
probabilidad del 99.99% de obtener un resultado neto positivo, lo cual es muy alto, sin
embargo, es un resultado congruente con la calificacion que obtuvo la SOCAP en el
andlisis financiero.

Lo planteado en el parrafo anterior implica que, al igual que en el afio 2018 y en
el afio 2019, entre mas alta sea la calificacién que obtenga una SOCAP en el analisis
financiero que se ha propuesto, mayor sera la probabilidad de que obtenga un resultado
neto positivo, es decir, mayor sera la probabilidad de que obtenga ganancias, lo cual se
puede apreciar de mejor manera en la Figura 32 que se presenta a continuacion, la cual

estd basada en los resultados que se muestran en la Tabla 32.
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Figura 32. Probabilidades que tiene una SOCAP de obtener un resultado neto positivo

de acuerdo con su calificacion para el afio 2020. Fuente: Elaboracion propia.

En la Figura 32 se aprecia graficamente que, al igual que en el afio 2018 y en el
afio 2019, en el afio 2020, conforme se vaya incrementando la calificacién que obtenga
la SOCAP en el andlisis financiero, aumentara la probabilidad de que dicha institucién
tenga un resultado neto positivo. La relacion que se observa tanto en la Tabla 32 como
en la Figura 32, es consistente con la calificacion que obtiene una SOCAP en el analisis
financiero, debido a que dicha calificacion refleja la fortaleza financiera de la SOCAP,
ademas de que es de esperarse que a mayor puntaje de la SOCAP mayor serd su
fortaleza financiera.

Lo expresado en el parrafo anterior implica que, tanto en el afio 2018 como en el
afio 2019 y en el afio 2020, aquellas SOCAPS que tienen los mayores puntajes en el
analisis financiero son las que deberian generar mayores resultados netos, es decir,
ganancias. Asi mismo, aquellas SOCAPS que obtengan bajas calificaciones, en el
andlisis financiero, generaran un menor monto de resultados netos o incluso resultados
netos negativos, es decir pérdidas.

De este modo, los resultados que se obtuvieron mediante la aplicacion del

modelo logit, tanto para el afio 2018 como para el afio 2019 y para el afio 2020, validan
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que la calificacion que arroja el andlisis financiero que se ha propuesto refleja el nivel de
fortaleza financiera de las diferentes SOCAPS. Adicionalmente, los resultados que se
obtuvieron mediante la aplicacion del modelo logit para el afio 2020 robustecen los
hallazgos encontrados en el analisis estadistico de los afios 2018, 2019 y 2020, en los
cuales se observaba que aquellas SOCAPS que tenian bajas calificaciones en el andlisis
financiero obtenian resultados netos negativos.

Asi mismo, cabe subrayar que, en el analisis estadistico del afio 2020, se pudo
apreciar que el indicador NICAP no detectaba a las SOCAPS que tienen resultados netos
negativos, es decir, pérdidas, lo cual pone de manifiesto, una vez mas, la deficiencia de
este indicador como instrumento de supervision y gestion de las SOCAPS.

Lo anterior demuestra, una vez mas, que el andlisis financiero que se ha
propuesto tiene ventajas frente al indicador NICAP que presenta la CNBV (2021 a),
debido a que mediante su utilizacion es posible detectar aquellas SOCAPS que han
tenido resultados netos negativos, es decir, pérdidas, con lo cual, se podria instrumentar
acciones para evitar que una SOCAP siga sufriendo pérdidas y suspenda sus
operaciones, lo que afectaria a los socios que la integran.

Para finalizar este capitulo se debe destacar que, las SOCAPS son instituciones
financieras que tienen como principal fin social brindar servicios financieros a la parte
de la sociedad que no tiene acceso a estos por otras instituciones financieras, como por
ejemplo los bancos, debido a que este segmento de la poblacion es el que tiene menos
recursos financieros y, por lo tanto, no es un sector que resulte atractivo para las
instituciones financieras tradicionales (Lara et al., 2017; Lara y Rico, 2011; lzquierdo,

2015, 2016).
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6.5. Discusion teorica de los resultados

Hay inconvenientes que se presentan cuando se quiere realizar un analisis
financiero en las SOCAPS, debido a que no se puede realizar un analisis que Unicamente
contemple las utilidades y/o los beneficios econdémicos, tal y como se realiza en algunas
instituciones financieras privadas; sino que en las SOCAPS se deben de analizar la
interaccion y codependencia entre beneficios econdmicos con su fin social, en los cuales
se fundamenta su existencia (Belmonte y Plaza, 2008; Garcia-Gutiérrez, 2000; Montegut
et al., 2002).

Asimismo, derivado de las caracteristicas especiales de las SOCAPS, es
complicado el uso de medidas, instrumentos y estrategias, de gestion y analisis
financieros tradicionales, debido a que estos fueron disefiados para las empresas publicas
y privadas que no tienen la dualidad de las SOCAPS (Sabaté et al., 2000; Gomez-Limon
et al., 2003; Segui-Mas y Server, 2010).

Lo expresado en el parrafo anterior, implica que existen diferencias significativas
entre las SOCAPS y las empresas financieras tradicionales publicas y privadas, como
por ejemplo en el tema de los clientes y la representatividad, ya que mientras en las
cooperativas cada socio tiene un voto; en las empresas privadas esto responde a la
cantidad aportada al capital social. No obstante, las SOCAPS utilizan las técnicas
tradicionales de andlisis financiero, debido a la falta de instrumentos y técnicas de
analisis especificas aplicables a este tipo de instituciones (Lara et al., 2017; Segui-Mas y
Server, 2010; Gomez-Limén et al., 2003).

Cabe resaltar que las SOCAPS pueden potencializar su desempefio financiero
basandose en el uso de herramientas, instrumentos o estrategias, de gestion y analisis

financieros que sean acordes con la dualidad que presentan, ya que esto les permitiria
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fortalecer sus operaciones, hacerlas més sostenibles y lograr su fin social (Altamirano et
al., 2018; Jacome et al., 2020; Diaz-Pefia, 2019).

Hay que mencionar que existen diferentes investigaciones recientes (Altamirano
et al., 2018; Ruiz, 2018; Diaz-Pefia, 2019; Jacome et al., 2020), que indican que dichas
estrategias, de gestion y andlisis financiero, deben de tomar en consideracion tanto el fin
social como el econdémico, de tal manera que haya una armonia entre los objetivos
sociales y empresariales.

Por lo cual, ante la necesidad de dotar de instrumentos de gestion y andlisis
financieros a las cooperativas acorde a sus caracteristicas especiales, que les permita una
correcta toma decisiones y realizar un buen diagnostico financiero, se han realizado
distintas propuestas, entre ellos estan los modelos: Capital, Asset Quality, Management,
Earnings y Liquidity (CAMEL), COLAC y PERLAS (Altamirano et al., 2018;
Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Sin embargo, estas propuestas siguen presentando algunas limitaciones para
capturar completamente la realidad de las cooperativas y su contexto, debido, en parte, a
que fueron elaboradas para que funcionen en todo tipo de sociedades cooperativas, dicho
de otra forma, no se disefiaron especialmente para las SOCAPS (Altamirano et al., 2018;
Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

Algunos de los aspectos que no toman en consideracion estos modelos, son: la
productividad, el alcance, la profundidad y la competitividad de los activos. Estos
aspectos son relevantes para las cooperativas por dos razones: la cantidad de socios de
este tipo de instituciones y los servicios que ofrecen (Altamirano et al., 2018;

Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020; De Sarraga, 2002).
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Debido a que las SOCAPS tienen una regulacion especial, y que rigen sus
operaciones basadas en los principios cooperativos, tienen restricciones legales y
operativas, como por ejemplo en sus fuentes de financiamiento y en la forma en que se
administran y operan. No obstante, las SOCAPS tienen la obligacion de optimizar el uso
de sus recursos financieros disponibles, con la finalidad de tener una operacion mas
eficiente y garantizar su sostenibilidad financiera, con la cual, puedan alcanzar su fin
social (Lara et al., 2017; Aforve et al., 2018; lzquierdo, 2015, 2016).

Cabe mencionar que ademéas de los impactos negativos que han tenido las
SOCAPS en México por cuestiones ajenas a su operacioén, como puede ser la crisis de
las hipotecas y la crisis sanitaria del COVID, también se han enfrentado a problemas
derivados de su misma operacion, como por ejemplo problemas de liquidez y solvencia,
derivados de las malas practicas y la mala toma de decisiones por parte de sus
administradores (Rojas, 2012; Figueroa y Magafia, 2018).

Se debe agregar que no todas las SOCAPS de México tienen el mismo tamafio y
nivel de profesionalizacién, es decir, existe una heterogeneidad, debido a que hay
SOCAPS de tamafios pequefios, con pocos recursos econémicos y con personal poco
calificado; y SOCAPS grandes que operan en varios Estados, con recursos econémicos y
con personal altamente calificado (Cobian y Campos, 2020; Lara y Hurtado, 2019;
Salgado, 2017).

Esta situacion hace que sea complicado el uso y aplicacion de los modelos de
analisis financieros propuesto para las SOCAPS de México, como el PERLAS, el cual,
requiere: capacitacion por parte del WOCUU; que se destinen recursos monetarios y de
tiempo para su instrumentacion; personal y procesos altamente calificados; y, que se

tenga un registro exhaustivo de distintas variables para poder alimentar todos los
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indicadores requeridos por el PERLAS. De esta manera, debido a la gran heterogeneidad
de las SOCAPS, no todas tienen los elementos necesarios para instrumentar el PERLAS,
lo cual, ejemplifica los problemas que se tienen al momento de querer usar los modelos
propuestos de analisis financieros en las SOCAPS de México (Richardson, 2009; Barba
y Gavilanez, 2016; Jacome et al., 2020).

Es asi que, ante este escenario y la necesidad de tener un indicador que ayude a
determinar la fortaleza financiera de las SOCAPS de manera integral y contemplando las
caracteristicas particulares de esta institucion, con el fin de asegurar su fortaleza
financiera y con ello, asegurar su sostenibilidad financiera, fortalecer sus operaciones y
que logren su fin social.

Se propuso un analisis financiero que contemplara las caracteristicas particulares
de las SOCAPS, entre ellas, su dimension social. Para lo cual, se usaron tres elementos
que son: la adaptacion del F-score de Piotroski (2000); el NICAP; y variables sociales de
las SOCAPS identificadas con base en el modelo de balance social cooperativo integral
(Lilian, 2016; Fernandez et al., 2018).

Con lo anterior, se pudo crear un andlisis financiero que analiza cuatro areas
clave de las SOCAPS con base en once indicadores. Los indicadores y las areas que
examinan son: el area de rentabilidad, que es examinada con los indicadores de RO A,
Cash Flow From Operation (CF0O), AROAY ACCRUAL; el area de apalancamiento,
liquidez y fuentes de fondos, la cual se analiza con los indicadores ALEVER, ALIQUID Y
ANICAP; el &rea de liquidez y eficiencia operativa que es estudiada con los indicadores

AMARGIN Y ATURN; Y, el &rea social que se examina con los indicadores

ASocios y ACCREVIG,
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El andlisis financiero que se propuso, tiene ventajas frente a otras propuestas. Por
ejemplo, con el NICAP, el cual, la CNBV lo desarroll6 para evaluar y supervisar a las
SOCAPS y que tiene la finalidad de evaluar financieramente a las SOCAPS atendiendo
a sus particularidades. Este ha recibido criticas, como que solo toma en consideracion
dos variables para realizar su andlisis, que son: el capital neto y el requerimiento total de
capital por riesgo. Por lo cual, estd limitado para realizar un diagndstico financiero
preciso debido a que excluye otras variables que son relevantes para monitorear el
desempefio financiero de las SOCAPS, asi como deja de lado la dimensién social de las
SOCAPS (CNBV, 2021 a).

De esta manera, el andlisis de la fortaleza financiera que hace la CNBV (2021 a)
por medio del NICAP, se basa solo en examinar la fortaleza financiera, analizando la
relacion entre el capital neto y el requerimiento total de capital por riesgos. Es decir, la
CNBYV (2021 a) emplea dos variables para analizar la capacidad que tiene la SOCAP
para enfrentar las pérdidas que pueda tener por los eventos adversos que puedan surgir
durante el desarrollo de sus operaciones.

Por su parte, el andlisis financiero propuesto fortalece y amplia el analisis del
NICAP, ya que lo integra. Pero, afiade diez indicadores que permiten examinar cuatro
areas de las SOCAPS, por lo cual, no esta limitado a solo emplear dos variables y a una
sola forma de examinar la fortaleza financiera. Asimismo, incluye variables sociales, las
cuales, son el fin de las SOCAPS. De esta manera, el analisis financiero propuesto
fortalece y amplia el analisis financiero que hace el NICAP.

Por otra parte, el F-score de Piotroski (2000) es un instrumento de analisis
financiero que tiene limitaciones al ser una herramienta disefiada para analizar a todo

tipo de empresas. Debido a esto, no contempla las particularidades de las SOCAPS,

230



como sus leyes; sus limitaciones en las fuentes de financiamiento, entre ellas, que las
SOCAPS no emiten acciones, algo que si analiza el F-score de Piotroski (2000) original,
y su fin social. Mientras que el analisis financiero contiene una adaptacion del F-score
de Piotroski (2000) que contempla las caracteristicas de las SOCAPS vy, ademas, se
robustecio el analisis con otros indicadores, como el NICAP e indicadores sociales. De
esta forma, el analisis financiero tiene las ventajas frente al F-score de Piotroski (2000)
porque mejora el andlisis que hace de las SOCAPS al adaptarse a las caracteristicas de
estas y, ademas, se complemento con indicadores sociales y financieros.

Asimismo, el CAMEL es otra herramienta que se ha propuesto como herramienta
para supervisar a las SOCAPS. Esta ha recibido las criticas de que no toma en cuenta el
fin social, la estructura financiera que tiene el balance general y las tasas de crecimiento
de las SOCAPS. También, porque solo sirve como herramienta de supervision
(Berrezueta, 2020; Jacome et al., 2020).

En esta linea, el analisis financiero supera al CAMEL porque contempla el fin
social, la estructura financiera que tiene, el balance general y las tasas de crecimiento de
las SOCAPS. Lo anterior se debe a que al adaptarse el F-score de Piotroski (2000) se
tomd en cuenta la informacién financiera de las SOCAPS; asimismo, incorpora en su
analisis el NICAP, el cual, es un indicador financiero disefiado especificamente para las
SOCAPS; y se incluyen variables sociales (entre ellas, la variacién del numero de
socios). Otra ventaja que tiene el andlisis financiero frente al CAMEL, es que no solo
sirve como herramienta de supervision, ya que contribuye a la toma de decisiones para
los administradores al brindarle informacidon acerca de las areas relevantes de la

SOCAPS que afectan su fortaleza financiera.
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Por su parte, el PERLAS que, a diferencia del CAMEL, es un sistema de
monitoreo que analiza seis &reas que son: proteccion (P), estructura financiera eficaz (E),
tasas de rendimiento y costos (R), liquides (L), calidad de activos (A) y sefiales de
crecimiento (S). Presenta las desventajas de que fue hecho para todo tipo de
cooperativas, por ejemplo, de consumo, financieras y rurales; asimismo, que esta
disefiado de tal manera que puede aplicarse a cooperativas de todo el mundo, es decir,
estd muy generalizado; y que su aplicacién es muy compleja, ya que, por ejemplo, para
examinar el &rea de tasas de rendimiento y costos (R) se requieren trece indicadores
(Richardson, 2009; Barba y Gavilanez, 2016; Jacome et al., 2020).

En comparacion con el método PERLAS, el andlisis financiero propuesto se
disefid especialmente para las SOCAPS de México, lo que hace que el andlisis de las
SOCAPS tenga una mayor robustez en su analisis y que no sea tan generalizalo en
comparacion con el sistema PERLAS. También, la aplicacion del analisis financiero
propuesto no es tan compleja como el PERLAS, ya que consta de once indicadores de
facil aplicacion y comprension, los cuales permiten monitorear las areas clave que
afectan la fortaleza financiera de la SOCAP (analisis de los once indicadores) y en
conjunto dan una calificacién que muestra el nivel de fortaleza financiera contemplando
su dimension social. Lo anterior causa que el analisis financiero propuesto tenga
ventajas frente el PERLAS.

Asimismo, se debe afiadir que el PERLAS requiere: capacitacion por parte del
WOCUU; que se destinen recursos monetarios y de tiempo para su instrumentacion;
personal y procesos altamente calificados; y, que se tenga un registro exhaustivo de
distintas variables para poder alimentar todos los indicadores requeridos por el PERLAS

(Richardson, 2009; Barba y Gavilanez, 2016; Jacome et al., 2020). Sin embargo, no
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todas las SOCAPS de México tienen todos estos elementos necesarios para instrumentar
el PERLAS, lo cual, es un gran impedimento para que las SOCAPS lo usen. Mientras
que el andlisis financiero propuesto no requiere tantos elementos, ya que cualquier
SOCAP de México o futuro socio, podra usarlo basandose en la informacion que las
SOCAPS vya entregan a la CNBV (2021 a b ¢) y que publica. También, el analisis
financiero propuesto no requiere una gran capacitacion, mayores recursos monetarios y
de tiempo, generar nueva informacion y personal y procesos altamente calificados.

Por otra parte, el cuadro de mando financiero COLAC el cual, tiene como fines
disminuir los riesgos a los que las SOCAPS estan expuestas y vincular todas las areas
que intervienen en el desarrollo financiero de la institucion; y equilibrar las operaciones
de las SOCAPS para incrementar su rentabilidad y maximizar el valor agregado de cada
miembro de la cooperativa, respecto a la calidad de los servicios que se le brindan.
Evalla las areas que considera méas relevantes en la gestion de las SOCAPS. Dichas
areas son: competitividad cooperativa (C), operaciones y resultados (O), liquidez y
apalancamiento (L), administracion y control (A) y crecimiento y tecnologia (C)
(Altamirano, 2018).

Algunas de las desventajas que se han identificado del cuadro de mando
financiero COLAC son parecidas al método PERLAS. Como su generalidad, aunque es
menor que el PERLAS porque esta destinado a las cooperativas dedicadas al ahorro y
préstamos. Sin embargo, al ser creado para todas las SOCAPS que operan en los paises
de Latinoamericanos, sigue siendo muy general. También, que requiere capitacion por
parte del COLAC, que se destinen recursos monetarios y de tiempo para su
instrumentacién; personal y procesos altamente calificados; y, que se tenga un registro

exhaustivo de distintas variables para poder alimentar todos los indicadores requeridos.
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Por lo cual, el anélisis financiero tiene la ventaja de que el andlisis que hace de
las SOCAPS captura de mejor manera las caracteristicas particulares de las SOCAPS, en
comparacion con el cuadro de mando financiero COLAC, el cual est4 limitado por su
generalidad y que es complicado su instrumentacion por las SOCAPS mexicanas que
tienen pocos recursos econdmicos y poco personal capacitado. Otra ventaja que tiene el
analisis financiero propuesto en comparacion al cuadro de mando financiero COLAC, es
que el andlisis financiero propuesto hace énfasis en que el objetivo de las SOCAPS es su
fin social, ya que, una de las cuatro areas de andlisis es la dimension social de las
SOCAPS. Mientras que en el cuadro de mando financiero COLAC, esto no es asi.

Asimismo, se han hecho criticas generales, a los modelos propuestos de analisis
financieros CAMEL, COLAC y PERLAS. Uno de estos es que no realizan una
evaluacion completa e integral de las SOCAPS (Altamirano et al., 2018; Istillarte, et al.,
2008; Sanchis y Campos, 2007). Acerca de esto, el andlisis financiero examina la
fortaleza financiera de las SOCAPS, pero tomando en cuenta las particularidades de las
SOCAPS, entre ellas su dimension social. Lo que hace que la evaluacion que hace el
andlisis financiero de la fortaleza financiera de las SOCAPS, sea completa e integral.

Otra critica general es que los modelos propuestos de analisis requieren pagar
una capacitacion o licencia por parte de las organizaciones que las desarrollaron,
recursos monetarios, personal altamente capacitado y, el desarrollo y creacién de nueva
informacién. Lo cual, complica la adopcién y uso de estas propuestas por parte de las
SOCAPS de México, ya que hay muchas SOCAPS con poca capacidad econémica y
técnica. Esto hace que el anélisis financiero propuesto, tenga ventaja frente a estas
propuestas, debido a que no requiere pagar una licencia o capacitacion, invertir mayores

recursos monetarios, personal altamente capacitado o la creacion de nueva informacién.
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Es asi que, el anélisis financiero propuesto puede ser usado por todo tipo de SOCAPS de
Meéxico sin ninguna restriccion.

Por otra parte, los analisis que se hicieron a los resultados de la aplicacion del
andlisis financiero a las 161 SOCAPS, validan que el analisis financiero realiza una
evaluacion completa e integral de la fortaleza financiera de las SOCAPS.

En este sentido, en la comparativa entre las SOCAPS que perdieron su
autorizacion para operar con las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar
de 2014 a 2020. Los resultados de la comparativa estadistica muestran que, si hay
diferencias entre los dos grupos. Ya que se encontré que el grupo de las SOCAPS que
mantuvieron su autorizacion para operar de 2014 a 2020, tienen en promedio mayores
calificaciones que el grupo de SOCAPS que perdieron su autorizacion para operar
durante el mismo periodo. Lo anterior se ve reforzado por las medianas y los valores
maximos durante el mismo periodo de analisis. Asi como la calificacién promedio de
todas las SOCAPS, el cual, fue inferior al promedio de las SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion para operar, pero mayor que la calificacién promedio de las SOCAPS que
perdieron su autorizacion para operar, para el periodo de 2014 a 2020.

También, en las calificaciones de los once indicadores que componen el analisis
financiero del periodo de 2014 a 2020, se hallo que, en nueve de los once indicadores,
las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar tienen promedios mas altos,
que las que perdieron su autorizacion para operar. Las excepciones son: ALEVER, el cual
evalla la estructura de capital de la SOCAP y su capacidad para cumplir con
obligaciones futuras y que pertenece al area de apalancamiento, liquidez y fuentes de
fondos; y, ATURN, el cual evalia la eficiencia financiera de las SOCAPS y que

pertenece al area de liquidez y eficiencia operativa.
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Estos resultados en conjunto muestran que, de acuerdo con el analisis financiero,
las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar tienen mayor fortaleza
financiera (calificaciones mas altas) que las SOCAPS que perdieron su autorizacion para
operar (calificaciones mas bajas). Lo que era un resultado esperado, ya que la
calificacion que da el analisis financiero refleja la fortaleza financiera. Por lo cual, se
esperaba que las SOCAPS que han mantenido su autorizacion para operar tuvieran una
mayor fortaleza financiera, lo que se veria reflejado en tener calificaciones més altas en
comparacion con el grupo de SOCAPS que cerraron, las cuales, tendrian calificaciones
mas bajas. Planteamiento que concordd con los resultados encontrados en esta seccion.

De esta forma, los resultados validan que el andlisis financiero que se ha
propuesto es un instrumento que permite evaluar de manera integral a las SOCAPS v,
por lo tanto, puede ser utilizado para monitorear o supervisar el desempefio financiero de
este tipo de instituciones contemplando su dimensién social, ademas de que permite
detectar las diferentes areas de oportunidad de las SOCAPS autorizadas para operar y
establecer rutas de accion para mejorar sus indicadores, de tal manera que no pierdan la
autorizacion para operar que les otorga la CNBV.

Asimismo, para complementar los hallazgos de la seccion anterior, se realiz6 un
analisis temporal de los afios 2018, 2019 y 2020, donde, se compararon por medio de
estadistica descriptiva variables financieras de los once grupos conformados de acuerdo
con las calificaciones que da el analisis financiero.

Los resultados de los tres afios analizados indican que los grupos tienen
diferencias entre si y que el NICAP no detecta aquellas SOCAPS que tienen resultados
netos negativos, pero el analisis financiero propuesto si. Este Gltimo resultado muestra

una deficiencia del NICAP, ya que este no detecta las SOCAPS que tuvieron resultados
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netos negativos, porque les da puntajes superiores al 150 %, que es el nivel minimo
requerido por la CNBV (2021 a), para evitar que se les apliquen medidas preventivas.

Mientras que el anlisis financiero le da a las SOCAPS que tuvieron resultados
netos negativos, calificaciones bajas (puntajes de uno, dos y tres) y puntajes altos a las
SOCAPS que tuvieron resultados netos positivos. Lo que es evidencia de que el analisis
financiero permite detectar aquellas SOCAPS que tienen resultados netos negativos
(pérdidas) y aquellas que consiguieron resultados netos positivos (ganancias).

Asimismo, muestran que el analisis financiero propuesta tiene ventaja frente al
NICAP, como instrumento para supervisar y detectar aquellas SOCAPS que tienen
ganancias y perdidas. Estos resultados validan el andlisis financiero y sustentan lo
encontrado en la comparativa de las SOCAPS, que mantuvieron su autorizacion para
operar de 2014 a 2020, con las que lo perdieron durante el mismo periodo.

Para sustentar ain mas los resultados de las dos secciones, se aplicaron modelos
logits individual para los afios 2018, 2019 y 2020. Donde en los tres afios, se encontro
que a mayor calificacion mayor sera la probabilidad de que la SOCAP obtenga un
resultado neto positivo. Los resultados de los modelos logits muestran que las
calificaciones reflejan la fortaleza financiera de las SOCAPS, ya que entre mayor sea la
calificacion de la SOCAP, mayor sera su probabilidad de tener un resultado neto
positivo, es decir, ganancias. Resultado que concuerda con lo hallado en la comparativa
entre grupos realizada para los mismos arios.

Es asi que, el analisis financiero propuesto queda validado por los resultados
obtenidos. Asimismo, por sus caracteristicas tiene ventajas frente a otros sistemas como
el PERLAS, el CAMEL vy el cuadro de mando financiero COLAC. Con lo cual, queda

comprobado que el analisis financiero propuesto es el mejor para realizar un analisis
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financiero de las SOCAPS. Con este instrumento, las SOCAPS cuentan con una
herramienta que les permite realizar un diagnéstico de la fortaleza financiera de las
SOCAPS, atendiendo a sus caracteristicas particulares, como su fin social. Asimismo,
las SOCAPS cuentan con un instrumento que les ayuda a asegurar su sostenibilidad

financiera, fortalecer sus operaciones y alcanzar su fin social.

238



7. CONCLUSIONES

Los objetivos de la presente investigacion fueron disefiar un analisis financiero
adecuado para las SOCAPS de México que tome en cuenta que estas entidades tienen
caracteristicas particulares, con el fin de: contribuir a fortalecer sus operaciones, que
sean sostenibles financieramente y que logren su fin social; y, disefiar un adecuado
andlisis financiero que permita reflejar el estado financiero de las SOCAPS que
contemple sus caracteristicas particulares y que examine sus principales areas
financieras que son: la rentabilidad; el apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos; vy la
liquidez y eficiencia. Estos objetivos se plantearon ante la necesidad que tienen las
SOCAPS de tener un andlisis financiero adecuado a sus particularidades, entre ellos, su
fin social y que rigen sus actividades basadas en los principios y valores cooperativos.

La justificacion del estudio, emana de que las SOCAPS de México son instituciones
que contribuyen de manera positiva en el desarrollo de las regiones donde operan. Esto
porque las SOCAPS tienen un principal fin que es social, el cual, estd por encima del
beneficio econdmico. De esta manera, las SOCAPS buscan, entre otros fines sociales,
proveer servicios financieros a la parte de la sociedad que no tiene acceso a estos
servicios. También, porque se han encontrado problemas al usar sistemas de gestion
financiera en las SOCAPS, ya que estas cuentan con caracteristicas particulares que
hacen que tengan importantes diferencias de otros tipos de instituciones financieras; asi
como que hay SOCAPS de tamafios pequefios, con pocos recursos econémicos, con
personal poco calificado y que carecen de suficiente informacién financiera. Lo que
imposibilita el uso de los instrumentos de analisis financieros tradicionales, ya que estos
no contemplan las particularidades y contexto de las SOCAPS. Asimismo, las SOCAPS

de México han tenido problemas de liquidez y solvencia.
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Se debe agregar, que las SOCAPS existen en otros paises bajo otros nombres, como
cooperativas dedicadas al ahorro y crédito. Donde, también se han tenido problemas
para instrumentar sistemas de gestion y analisis financiero que permita monitorear el
desempefio financiero de las SOCAPS vy realizar un diagnostico preciso de la fortaleza
financiera de estas.

Es asi que, con el fin de contribuir a fortalecer a las SOCAPS de todo el mundo, se
han elaborado propuestas de sistemas de gestion y andlisis financiero, como el CAMEL,
el PERLAS y el cuadro de mando financiero COLAC. Estas propuestas se han creado o
adaptado a las caracteristicas particulares de las SOCAPS. Sin embargo, se ha
encontrado que siguen teniendo limitaciones en sus analisis, ya que no contemplan toda
la realidad de las SOCAPS.

Durante la revision de la literatura, se examinaron varios modelos y autores, en la
cual, se revisaron los sistemas de gestion y andlisis financiero propuestos para las
SOCAPS. En esta revision se encontrd que estos aun presentan deficiencias para
capturar la realidad de las SOCAPS, lo que les imposibilita realizar un examen robusto
de la fortaleza financiera de las SOCAPS. Uno de ellos es el CAMEL, el cual, ha
recibido la critica de que no contempla el fin social de las SOCAPS, su estructura
financiera, y las tasas de crecimiento. Asi como que es solo una herramienta de
supervision.

De manera general, algunos de los motivos por los cuales los sistemas de gestion
financiera y analisis como el CAMEL, el PERLAS vy el cuadro de mando financiero
COLAC no han tenido éxito son: que no analizan areas claves de las SOCAPS; que
fueron elaborados para implementarse en todo tipo de instituciones financieras; que

requieren capacitacion por parte del organismo que su desarrollo; que necesitan que se
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destinen grandes cantidades de recursos monetarios y de tiempo para su
instrumentacion; que es requisito que las SOCAPS cuenten con personal y procesos
altamente calificados; que requieren que se tenga informacion exhaustiva de distintas
variables para poder alimentar todos los indicadores requeridos por el sistema; y, que
estan destinados para usarse de forma general en todo tipo de cooperativas de cualquier
pais. Lo anterior, tiene implicaciones para las SOCAPS porque, si estas cuentan con una
herramienta, instrumento o estrategias, de gestion y andlisis financiero, que permita
hacer un adecuado diagnostico financiero acorde a sus caracteristicas particulares, les
permitiré fortalecer sus operaciones, hacerlas méas sostenible y que logren su fin social.

De esta forma, con el fin de alcanzar los objetivos planteados, se desarroll6 un
analisis financiero que tomaré en cuenta las caracteristicas particulares de las SOCAPS.
Para lo cual, se tomaron como base tres elementos, que son: el F-score de Piotroski
(2000); el NICAP; y variables sociales de las SOCAPS identificadas con base en el
modelo de balance social cooperativo integral. Asi, se pudo conformar la propuesta del
andlisis financiero, el cual, analiza cuatro areas clave de las SOCAPS, por medio de
once indicadores, que son: el area de rentabilidad, examinada con los indicadores de
rRoA, Cash Flow From Operation (CFO), AROA Y ACCRUAL, el érea de
apalancamiento, liquidez y fuentes de fondos, la cual se analiza con los indicadores
ALEVER, ALIQUID Y ANICAP; el area de liquidez y eficiencia operativa que es
estudiada con los indicadores AMARGIN Yy ATURN; Y, el area social que se examina
con los indicadores ASocios Y ACCREVIG.

El analisis financiero propuesto tiene ventajas frente al NICAP, porque amplia y
fortalece el anélisis que hace esta herramienta. Debido a que el andlisis financiero

integra la propuesta de la CNBV vy le afiade diez indicadores que permiten examinar
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cuatro areas de las SOCAPS, por lo cual, el analisis no tiene las limitaciones del NICAP,
como que examina solo un area de la SOCAP. También, el analisis financiero propuesto
incluye variables sociales de las SOCAPS, algo de lo que carece el NICAP.

Asimismo, el anélisis financiero tiene ventajas frente al CAMEL porque, a
diferencia de este Gltimo, el andlisis financiero, contempla el fin social de las SOCAPS;
la estructura financiera que tiene el balance general y las tasas de crecimiento de las
SOCAPS; vy, porque el andlisis financiero no solo sirve como herramienta de supervision
como el CAMEL, ya que contribuye a la toma de decisiones para los administradores al
brindarle informacidn acerca de las areas relevantes de las SOCAPS.

Por otra parte, en comparacion con el sistema de monitoreo PERLAS, el anélisis
financiero propuesto se disefio especialmente para las SOCAPS de México, lo que hace
que el anélisis de las SOCAPS tenga una mayor robustez en su andlisis y que no sea tan
generalizalo en comparacion con el que se haria con el PERLAS. También, porque la
aplicacion del andlisis financiero no es tan compleja como el PERLAS, ya que consta de
once indicadores de facil aplicacion y comprension que permiten identificar las areas
que afectan la fortaleza financiera de la SOCAP y que en conjunto dan una calificacion
que muestra el nivel de fortaleza financiera contemplando su dimension social;
asimismo, el analisis financiero se puede instrumentar con la informacion que las
SOCAPS yadan ala CNBV (2021 a b c) y que es publicada de manera libre, por lo cual,
a diferencia del PERLAS cualquier SOCAP puede utilizar el anélisis financiero sin
necesidad de desarrollar nueva informacion, capacitar a su personal en nuevos procesos
0 pagar por una licencia o cursos.

Asimismo, el analisis financiero frente al cuadro de mando financiero COLAC,

tiene la ventaja de que fue disefiado especificamente para las SOCAPS y que en la
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propuesta se hace énfasis en que el objetivo de las SOCAPS es su fin social. Por lo cual,
una de las cuatro areas de analisis es la dimensién social de las SOCAPS. Mientras que
en el cuadro de mando financiero COLAC, esto no es asi.

También, de manera general, el andlisis financiero propuesto analiza la fortaleza
financiera de las SOCAPS, pero tomando en cuenta las particularidades de las SOCAPS,
entre ellas, su dimension social, la informacion que ya emiten las SOCAPS, sus
condiciones como las econémicas, de personal y sociales y, su contexto general. Lo que
hace que la evaluacion que hace el andlisis financiero de la fortaleza financiera de las
SOCAPS, sea completa e integral en comparacion a otras propuestas como el CAMEL y
el PERLAS vy, que pueda ser instrumentado por cualquier SOCAP de México sin
importar su tamafio o condicion.

A continuacidn, con el fin de validar el analisis financiero propuesto, se aplicd el
andlisis financiero a las 161 SOCAPS que tiene registrada la CNBV. Con lo cual se
obtuvo la calificacion anual de estas SOCAPS para el periodo de 2014 a 2020, los
cuales, se evaluaron de tres maneras.

Primero se compararon las calificaciones de las SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion para operar con las que lo perdieron para periodo de 2014 a 2020. Los
resultados de la estadistica descriptiva muestran que, si hay diferencias entre los dos
grupos. También que el grupo de las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para
operar, tienen en promedio mayores calificaciones que el grupo de SOCAPS que
perdieron su autorizacién para operar. Lo anterior se ve reforzado por las medianas y los
valores maximos durante el mismo periodo de analisis. Asi como la calificacion
promedio de todas las SOCAPS, el cual, fue inferior al promedio de las SOCAPS que

mantuvieron su autorizacion para operar, pero mayor que la calificacion promedio de las

243



SOCAPS que perdieron su autorizacién para operar. Asimismo, en las calificaciones de
los once indicadores que componen el andlisis financiero del periodo de 2014 a 2020, se
hall6 que, en nueve de los once indicadores, las SOCAPS que mantuvieron su
autorizacion para operar tienen promedios mas altos, que las que perdieron su
autorizacion para operar.

Estos resultados en conjunto muestran que, de acuerdo con el analisis financiero,
las SOCAPS que mantuvieron su autorizacion para operar tienen mayor fortaleza
financiera (que se refleja en las calificaciones altas) que las SOCAPS que perdieron su
autorizacion para operar (que se representa con los puntajes bajos). De esta forma, los
resultados validan que el andlisis financiero propuesto es un instrumento que permite
evaluar de manera integral a las SOCAPS vy, por lo tanto, puede ser utilizado para
monitorear o supervisar el desempefio financiero de este tipo de instituciones,
contemplando su dimension social, ademas de que permite detectar las diferentes areas
de oportunidad de las SOCAPS autorizadas para operar y establecer rutas de accion para
mejorar sus indicadores, de tal manera que no pierdan la autorizacion para operar que les
otorga la CNBV.

La segunda evaluacién consistio en un analisis temporal de los afios 2018, 2019 y
2020, donde, se compararon por medio de estadistica descriptiva variables financieras de
los once grupos conformados de acuerdo con las calificaciones que da el analisis
financiero. Los resultados de los tres afios analizados indican que los grupos tienen
diferencias entre si y que el NICAP no detecta aquellas SOCAPS que tienen resultados
netos negativos, pero el analisis financiero si.

Este ultimo resultado muestra una deficiencia del NICAP, ya que este no detecta

las SOCAPS que tuvieron resultados netos negativos, porque les da puntajes superiores
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al 150 %, que es el nivel minimo requerido por la CNBV, para evitar que se les apliquen
medidas preventivas. Mientras que el analisis financiero le da a las SOCAPS que
tuvieron resultados netos negativos, calificaciones bajas (puntajes de uno, dos y tres) y
puntajes altos a las SOCAPS que tuvieron resultados netos positivos. Lo que es
evidencia de que el andlisis financiero permite detectar aquellas SOCAPS que tienen
resultados netos negativos (pérdidas) y aquellas que obtienen resultados netos positivos
(ganancias). Asimismo, muestra que el analisis financiero propuesto tiene ventaja frente
al NICAP, como instrumento para supervisar y detectar aquellas SOCAPS que tienen
ganancias y pérdidas.

Estos resultados se sustentaron con un tercer anélisis, el cual, consistidé en
realizar tres modelos logits individual para los afios 2018, 2019 y 2020. Donde en los
tres afios, se encontrd que a mayor calificacion mayor sera la probabilidad de que la
SOCAP obtenga un resultado neto positivo (ganancias). Los resultados de los modelos
logits muestran que las calificaciones reflejan la fortaleza financiera de las SOCAPS, ya
que entre mayor sea la calificacion de la SOCAP, mayor sera su probabilidad de tener un
resultado neto positivo, es decir, ganancias. Resultado que concuerda con los hallados en
la comparativa entre grupos realizada para los mismos afios. Es asi que, el analisis
financiero propuesto queda validado por los resultados obtenidos.

De esta manera, se concluye que analisis financiero es valido para realizar un
diagnostico financiero de las SOCAPS, el cual permite determinar la fortaleza financiera
de las SOCAPS, tomando en cuenta las caracteristicas especiales de este tipo de
instituciones, entre ellas, su fin social y su contexto. Asimismo, que esta propuesta por
sus caracteristicas, como ser disefiado especialmente para las SOCAPS de México, que

toma en cuenta su dimension social y sus condiciones, tiene ventajas frente a otras como
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el NICAP, el CAMEL, el PERLAS vy el cuadro de mando financiero COLAC. También
que, con el andlisis financiero, las SOCAPS tienen un instrumento adecuado a sus
caracteristicas y que pueden instrumentar sin ningin costo o impedimento, lo que les
permite realizar un anélisis financiero de su fortaleza financiera. Con el cual, pueden
asegurar su sostenibilidad financiera, fortalecer sus operaciones y alcanzar su fin social.

Con base en lo anterior, se concluye que se alcanzaron los objetivos planteados en la
investigacion, que fueron disefiar un analisis financiero adecuado para las SOCAPS de
México que tome en cuenta que estas entidades tienen caracteristicas particulares, con el
fin de: contribuir a fortalecer sus operaciones, que sean sostenibles financieramente y
que logren su fin social; y, disefiar un adecuado analisis financiero que permita reflejar
el estado financiero de las SOCAPS que contemple sus caracteristicas particulares y que
examine sus principales areas financieras que son: la rentabilidad; el apalancamiento,
liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia. Asimismo, se aceptan las
hipotesis planteadas, las cuales son: para que las SOCAPS fortalezcan sus operaciones,
sean mas sostenibles financieramente y logren su fin social, es necesario que cuenten
con un adecuado andlisis financiero que tome en cuenta que estas entidades tienen
caracteristicas particulares; y, un adecuado analisis financiero que permita reflejar el
estado financiero de las SOCAPS, debe contemplar sus caracteristicas particulares y
examinar las principales areas financieras que son: la rentabilidad; el apalancamiento,

liquidez y fuentes de fondos; y la liquidez y eficiencia.

Las implicaciones de los resultados y las conclusiones a las que se llego en esta
investigacion para los usuarios de las SOCAPS, los administradores de las mismas y las

autoridades correspondientes, son varias. La principal es que cuentan con un instrumento
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para diagnosticar la fortaleza financiera de las SOCAPS de una manera mas robusta y
precisa, tomando en cuenta sus caracteristicas especiales como su dimensién social y su
contexto. Con el cual, se pueden detectar peligros que puedan afectar la fortaleza
financiera de las SOCAPS.

De manera particular, los administradores cuentan con una herramienta que les
ayuda a monitorear las areas clave de las SOCAPS, lo que les permite que estén en la
posibilidad de tomar decisiones que contribuyan a asegurar la sostenibilidad financiera
de las SOCAPS, fortalecer sus operaciones y que alcancen su fin social. Por su parte, los
socios tendran una calificacion de fécil comprension, con la cual podran conocer la
fortaleza financiera de la SOCAP. Lo que les ayudara a distinguir entre las SOCAPS
donde sus ahorros corren mas riesgos de aquellas donde estén mas seguros y permitira
que los socios de las SOCAPS participen de manera méas informada durante las
asambleas y, en caso de requerirlo, exigir acciones para fortalecer la sostenibilidad
financiera de las SOCAPS, fortalecer sus operaciones y que puedan alcanzar su fin
social. A las autoridades se les brindard una herramienta de supervision, con la cual
podran conocer las SOCAPS que tengan en riesgo su fortaleza financiera y asi puedan
aplicar medidas correctivas y preventivas. De esta manera, estarian en la posicion de
evitar que las SOCAPS quebraran o cerraran y asi, se evite que se pierdan los ahorros de
los socios de las SOCAPS.

Como futuras lineas de investigacion, se sugiere que se aplique el analisis
financiero a las SOCAPS de nivel basico. Con lo cual, se podra examinar el nivel de
fortaleza de estas SOCAPS y asi robustecer la validez del analisis financiero. También,
aplicar el analisis financiero propuesto en SOCAPS de otros paises. Asimismo, realizar

un estudio de caso, donde se aplique el analisis financiero propuesto en una SOCAP.
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Anexo 1A

ANEXOS

Balances generales de enero de 2018 a diciembre de 2020 de la SOCAP utilizada en la aplicacion del andlisis financiero (parte 1).
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s952.434621

aos.auzsss

-10aB6.50184

-3154 568492

-e280.579292

-azs.zsazzz6

o

-612.9697373

ss8s5.1461044

41228290324

s137.204718

o

o

o

198 8554525

600715.0179

578173 .9443

s7e173. 04432

o

o

o

o

22502.10265

o

ss.07096696

70088.25506

21507.1a808

5839110701

s1936.34227

o

o

o

o

6454.764739

667500.0543

7704 888071

ss3758.2596

o

96228.46603

2s869.95737

617e6.70347

sso1805193

11044 235644

4486.050339

6039.181237

5191248637

-10s07.51142

-3271575906

-6156.343798

_ase.omz025

o

-622.6087917

554.549113

213 8695815

B189.669447

o

o

o

113 5074308

sssoo0s.2074

s65263.3108

sesz63.2108

o

o

o

o

22690.31483

o

s158183359

70404 84686

21659 71735

s7835.129051

sz136.22021

o

o

o

o

s698.909296

6a5674.6416

1nass 87216

533844.5853

o

s0s69.8509

24316 69345

sos0162918

6151537276

1mzs1z22308

a7s0.818066

6017530893

s3z.8740892

~10412.52317

_zezm.azaval

5611369985

—as=2.s2058390

o

-6s0.1988172

s72.7992008

297.9512638

s049.11441

o

o

o

82.75046163

s68330.7547

sassz2.7818

sasazz.7818

o

o

o

o

22a76.58943

o

3138349057

77343.88685

21924 7263

55919.16055

s1607.72355

o

o

o

o

4311437003

6242161865

8846.850172

s514370.6032

o

oms116935

26354.90226

s7es7.67204

7118 595049

1142611201

ae98.a02768

6184.601208

sa3.100037

-10s40.33007

_asos.avez91

-5750.995961

-a90.55649

o

-700.3021321

5174300365

297.7612891

soza.ssasiz

o

o

o

3169753079

sa8554.4619

s25771.7093

szs7717093

o

o

o

o

22754.31a38

o

28.4382335

7566172466

2128506087

54276.66378

s1583.09993

o

o

o

o

2693.563856

62z0249.5208

7606.030805

s120518308

o

©0146.69605

zoavsea721

s3z17.7337

7553.075144

11422 90904

a679.0a7202

6139.984656

6oz.877169

-1woas.27221

-3s505.701196

-s329.013394

-512.6584064

o

-700.899217

sa6.7223155

299.4130142

soo1zoss08

o

o

o

33.00143577

sas5112.1437

s521993.7346

sz1903.7346

o

o

6505396646

85137.39609

21aas813290

636915825

3744540428

o

23919.65671

o

o

2326.431808

Fuente: Elaboracién propia con base en CNBV (2021 a b ¢).
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Anexo 1B

Balances generales de enero de 2018 a diciembre de 2020 de la SOCAP utilizada en la aplicacion del analisis financiero (parte 2).

201912

201911

201910

201909

2019008

201907

201906

201905

201904

201903

201902

201901

6142215607

si155.588795

asis05.a4962

o

wassz. 6529

sos3s53.66165

s67as5.25032

s233.740923

12o0z27.84777

soaa.956804

6332.074673

6s0.816288

~1os876.a7221

-378a.621825

-s5778.399409

-s90.2z119608

o

-722.9390m119

s6a.6a38177

az0.015424a8

si157.052526

o

o

o

sa.azsaizs7

531149 2615

515393 .0154

s515393.0154

o

o

o

o

15734.41a6

o

zaisz31a7834a

s3182. 29913

z2a1519.078

si166=2.32114

s7626.82925

o

o

o

o

2a035.49189

611448 5916

saoe.297972

asasis.zaoe

o

1v7638.3197

aszsz.anzs

55503.69644

sssiz1198

12100.26597

asss.za0577

6215209758

1wao. 815633

-1oo0s.62619

-3722.374076

-saca.378307

-ozs.o366815

o

-762.9371245

s66.a71a852

azz.ais602

sz271285263

o

o

o

as.812157

sz2os5716111

si1s077.0088

si16077.0088

1mazi04as

o

23.s5800905

s1876. 98051

21650.725

cozz6.2a551

s7836.84743

o

o

o

o

zz2389.39808

61a8610504

1saosz2saso

asoa7zo.aisa

o

wazzs.2883

asszo.73678

so7as.67111

10154 . 88041

1284127675

aszz.s08341

7194 .32322

1024 aas185

-10500.56267

-370175a352

-s150.444415

-876.6413254

o

-7717225741

s10.7474219

azscoz7o=23

s333.398616

o

o

o

37.20513043

sa33759.4197

s19007.6082

s19907.6082

o

o

o

o

1382555867

o

26.2528718

s1101632066

21812 .19664

sozss.azaoz

ss1az. 06798

o

o

o

o

z11a6.36605

612092.22a8

a770.075a22

491550 .2656

o

woI105.164a8

azoss.zos37

aeo7a.31001

11075.55639

13362.70984

soos.oi1sss84

7z60.82856

1wo=.864396

-11007.84367

-3749.18a535

-ss52.188995

8716752181

o

-s83a.7949174

saz.s273914

aszs.2s64a7

szo6.879631

o

o

o

s2.os036128

sa3s553.365

520009.2555

520009.3555

o

o

o

o

13s528.54576

o

1s.a6z379314

7es538.85981

z21008.76924

56540.09057

ss3azoz99

o

o

o

o

18192.16067

6o7soz.2a4a6

si1msz.278008

aso7o6.3293

o

o6375.43078

sosas.eo07s

aa1za.62859

12302.19469

13812.61269

siz1s71786

soz1003126

6a9.7377735

-losss5.31588

-3707.512274

-ss58.781525

-795.4005563

o

-793.621524a8

ssz.0086144

azo.a0ez3279

ss3asas7223

o

o

o

3a.307553

520506.67

sieso5.8733

s16595.8733

1mss7.51801

o

23.27871408

77086 . 57458

z2z0a8.77785

55037.79673

ssaas.s5a37a

o

o

o

o

16589.252908

600756.1706

61zo.7a8s8822

asos36.1869

o

2104z .24967

ss623.25608

ssszs.06265

13s90.93094

1azs3.6075

s080.329559

Bsas3.233263

720.0446759

~1o832.44367

-3s80.791177

-5531031013

~ozissasos1

o

-799.0665901

aso.as17612

azo.334a285

8361431018

o

o

o

3553432693

s2s5726.6688

512267.7558

s12267.7558

o

o

o

o

1mazo.68326

o

2o.22072524

75029 50181

2z2027.6a524a

5300185657

s8aaz.23991

o

o

o

o

1a559.61666

600s507.041=2

6o06=z.740196

assosz.8756

o

B6410.10207

3560583143

ss792.53075

1s01173989

1aa96.22136

asszes.asoe=27

s7so.788772

s70.0019626

-1oeos9.77989

-3530.631207

-s707.202468

-873.5747388

o

-sz2s.3714787

soa.0006463

aaoc.osaaez27

s326.460a34a

o

o

o

s2.a364a3653

s27172.96326

s1z625.2409

si13625.2409

o

o

o

o

13s529.81247

o

17.910=20598

73334.07764

22083 .65971

51250.41793

sss86.6323

o

o

o

o

12663.78563

597910 .5256

osoz.2705232

acass7.aza6

o

BsO71a.22809

sozs0.76568

sassa.zzar

1s079.2a071

1asos.s917

ass7.5a2957

s7s1775894

B836.5728479

-1os67.95043

-3s07.9a3191

-s665.650066

-s6s.1106102

o

-s26.2a15621

s573.7362255

s00.1019816

szoa.333729

o

o

o

2o0.a792a752

szec07.9286

s1mo65.9211

si1so6s.9211

o

o

o

o

1mso7.8364

34a.a7115139

71m02.597

2z2068.61859

aszzz.o7sa1

.z0191

1vez2.67651

soazes.8962

saz22. 30095

503005.0016

o

73189 .96997

zs067.a5265

s1912.20012

18210.31719

14193 17554

s664.498803

7715631228

813.045505

-106as.a6983

-sei1s.876621

-s380.955793

Bsas.ss504a394

o

-so1777o7s51

aso.o1s2s501

aos.6625056

si183.639026

o

o

o

so0.co813246

s2s52a411313

s1I666.0892

s1s66.0892

13s546.22091

o

2as.8z2117582

69012776487

z1o813287

a7iae.azea7

38500.16449

o

o

o

o

s646.271685

sozass0.a7a2

7704a.aaa0832

501844 6069

o

6994az.07372

zazo3.11333

zs960.66203

16678.20837

15419 . 65864

s832.534975

Bs630.055406

os7.0682638

-1o894.50717

-3s30.108526

-sas6.558871

-815.3797509

o

-792.46001858

aso.zzs6385

aos.oz7s5568

7899 872986

o

o

o

s.072890397

s2s5277.9541

511605.2269

s1I605.3269

o

o

o

o

136315594

o

aloe7sissz

67572 5241

21979 25352

asso3.27059

sssz0.62826

o

o

o

o

7072.642329

ss7a90.1129

7aza. 312527

asao060.7352

o

7319577834

z782s5.65189

zas39.3795

16530.74694a

1sass.6634a1

ss7s5.047379

s77a.8a0188

788.7758386

-11265.1975

-3s2115303

-5886.016357

-733.610128

o

-sza.a17os9s8

sos.s539245

soo.sa91339

7733 .012152

o

o

o

6.4a057590039

sz2za0a4a.516

sosasa.os2

sosaea.082

o

o

o

o

1Zs8595355

o

s4.as0a5239

65085.50695

22042.09667

azoaz.s0029

sseces.0o8718

o

o

o

o

a374.513105

sszo99.90as8

7584 023551

asssssoas

o

78008.64823

sozsz.6854a4

s1272.17495

16s503. 78784

1aazs.90959

6421353377

7270.799708

733.7565009

-1zzs5.77196

-alo7.583911

-s653.155621

-6611608759

o

-sos.s715493

sS19.6542731

s00.7082658

7522 683853

o

o

o

s.0009043259

s15903.5156

sos907.5728

sosoo7.5728

o

o

o

o

cozo.864aa7

o

66.078290756

67096.28918

2z20z20.29354

as5075.99565

237a7.34191

o

1Bess.4a6162

2690.192123

Fuente: Elaboracion propia con base en CNBV (2021 a b c).
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Anexo 1C

Balances generales de enero de 2018 a diciembre de 2020 de la SOCAP utilizada en la aplicacion del analisis financiero (parte 3).

201812

201811

201810

201809

201808

201807

201806

201805

201804

201803

201802

201801

555807.1692

L 77609.a068

s70755.6493

o

©3a90.07623

assoi17i936

: sz2693.4954

1s5204.86147

18810.6059

sazs.sa0314

7707.726119

677.3394689

-1a7z7.28001

L -as13. 785837

L -ses59.568252

-616.0993225

o

-os7.8265996

L oss.2assoaz

s30.6150724

7341726368

o

o

o

s.030938164

asize7z.0o0zs

aso100.6358

aso1oo0.6358

1mazi1o7ez

o

ae.19171414

6aaz9.265a2

z2z2017.25678

: azazz.ocos6a

L 23767.62696

o

o

o

o

1Besa.38168

5589519549

6772 .576 753

azeizs.ass

o

1voaoa.sazo

52970.47656

s32a3.az121

1azz0.6as512

17309.49777

ses4.625516

7912. 787367

71z .0sass84

-11722.20667

~aas7.ez1056

-5744.305895

-s35.3779223

o

-os4a.901799

za7o.a64083

s3a.333937

7038.220676

o

o

o

©9.406610193

aosao7.0a7

asz7zas7zaz

asz7zas7zsz

o

o

o

o

1Zz636.63915

o

2a.67965596

6=3s54a.00784

22209.77124

aiz=5.13649

23934.20456

o

o

o

o

17400.93193

sssaz9.261

7095.294a599

assaoz. 8137

o

o6s70.1a383

szoo7.7281=2

soa7e.0a06

1339546611

1B012.5055

oz2s=2.211256

7728.168752

1wo=z.1254904a

-1z100.59829

~a7s52.250561

-5545.560719

-soo0.52a6113

o

-1wo=z.262396

1Bac.882337

sss.8797788

es67.72a289

o

o

o

a.e15280347

aceszo.289

asasaizzia

asacaissia

1z168.61901

o

29.a389094a3

61599 872

z2z2as=2.237132

39z17.50068

zaiz7.82a62

o

o

o

o

15079.6 7606

ss3a67.7353

soo16z28837

azasoz.zz278

o

os4a74a.304a2

szos1z7739

2906115638

13ma619504a3

1maes.o7071L

o7s1270436

7o27.236616

790.4a636609

—izz72.37229

-aos6.03894a6

-s568.397013

-715.444468

o

-1102.a01865

1a99.65719

sa16725106

6255579592

o

o

o

597670592

asaazs.azos

aszi166.5009

asz166.5009

o

o

o

o

1zzaa.aaos

o

2a.1800671s

soo0=2.60451

z2zass.71a81

36543 . 88969

zazez. 91833

o

o

o

o

1Z22s0.97136

sasizo.3a91

7as0.7092as

azo7oa.szas

o

©7600.1a825

53313.25183

sozsi1asz=z1

1a0s55.43421

1604a1as=21

s386.275847

77a3.55866

s1164a75944a

—1z7as.za77a

-sa7z.710497

-s5508.635897

7757878116

o

-oo1mm534

1337.600024

s43.9633479

6291460653

o

o

o

7.a08774893

aci1zz2.6541

azozsa.s5z201

azozss.szo1

o

o

o

o

1zos0.54802

o

a3 5860485

seso06.695

2257188358

sazza.s11a2

zasessz3088

o

o

o

o

os69.280534

sasizz.asi

1m7z0.267

azzz10.81

o

o7016.206

s2763.258

sos67.596

13885352

1s8736.038

sz2z2s.243

7831694

679.101

-11651169

-asos.os

-saso.717

-z2s9.565

o

-oos.837

1227648

sa7.137

6311655

=.a50

asisao.zaz

azos7o.167

azos7o.167

mess.871

o

25205

sesa2.118

z2z2682.525

s3899.503

zaso7.687

o

o

o

o

os91906

sasazz.s0as

co09oz.6az9018

azzaoz. 9119

o

21679.14776

a7z7z.50862

sosoo.sosz2s

13so97.13086

1Ss15.01446

7s92.4a38717

7340.297505S

ss2.2782346

~1ooa1s5957

-aaes.ss8B227

-s30S5.614226

-zas.sazveso1

o

-oz6.5as5886

1078 955112

ss0.0695239

6360.2336

o

o

o

s.azaoz127a

aso0o01z.0657

azsi0z.85a1

a7sioz.8541

o

o

o

o

msss5.36914

o

za.sazazo7zl

ssazo0.7z884

22774.932aa

3304as5.8064a

zaes39.0a236

o

o

o

o

Bs406.764038

s30954.96032

so69.2913

az1036.7614

o

sess3.95496

azeis.e3762

so0320.64507

13oa9.672258

1s64az.8967

7o53.524469

7231965057

as7z.ao717o=2

1054532753

-a1sa.aos9az

-szo=z.302362

-z2z2a.so87384a

o

-o33.7204927

1013.297298

ssz.19a2793

6399.632124a

2.1s078038

asszis.oa7s

azzzas.sis7

a7szis.si187

11963.13656

o

=6.2922994

sa736.91281

z22saz.98194

s1892.93087

za73a.z1567

o

o

o

o

7158 . 715197

szass4a.0875

1m626.71654

azis77.9008

o

ssoziz169

aosza.o1zos

sS1a1102889

1sos5.27072

12s308.90262

ssas.azs2s

623s5.700693

ass.o7ec77s

-1o1918120

-3665.6634a95

-sa00.758394a

-zos.5715865

o

-o1s.8194a21

ss2.3169486

ssi1zos9671

64a04a.7a3865

o

o

o

=3.709000667

a7szz0.2106

asz1m1696

assis1696

o

o

o

o

1z109.59195

o

20.02259653

s3254.67696

2278590452

so0aes.7724a3

zaeoa 11231

o

o

o

o

s5774.660121

szaa7zz.sz368

10114 a5981

azo0o060.7015

o

ss078.52797

a1ss.25456

s1oss5.42315

12s809.85026

1ss37.29798

azso0.818435

6s02.069532

s04.4100113

-9906.61041=2

-3357.309775

-sa7s.151544

-3o16367951

o

-769.5022953

777.6091299

610.4a776543

639513226

o

o

o

s.2aos7izs1

azz7a=z. 8604

aszz=99.5709

aess99.5709

o

o

o

o

oz3s5.679796

o

az.eo0o6s8544

s1689.97637

z22702.577732

=2sos7.39864a

za610.39145

o

o

o

o

az77.007191

s21506.801

cooo9o.as56834a

aiso1s. 7892

o

s6aa0.77911

azeos.sos1s

s1we9.72709

12735.15385

11129 49573

ses0.063273

eoz7.097887

so1azas72

-o933.97405

-3012.96259

-soaa.zzo946

-27104a94a176

o

-705. 7320964

so2.5777569

612.as23224

cazz.3979a2

o

o

o

6026142346

a7imzz=3.5009

asizzs.asas

asi17ss.1835

o

o

o

o

o544 966636

o

so.as078812

s026=.20011

22750.389028

27503 .91073

za689.99691

o

o

o

o

2813 913822

szisas.azoa

1Zs578.24161

aloezz.1084a

o

soaz1664a16

asis3.06168

s1304.10617

12o7a.a963

1os31584491

324aa.1823

7081443096

sos.9590015

-os00.666512

-zsaliossso

-soos.318027

-2s9.4a562303

o

-7017867153

1wes.185017

614 . 785554

6a76.13a=218

o

o

o

s.302s586831

as7726.6206

aszi1zo. 2835

asziso.2835

o

o

o

o

s5546.56 7498

o

ao. 76062744

sa111sossa

z2z2s2a.8a786

31286.96099

1z258.47397

o

1Ba65.1197

1563 .367313

Fuente: Elaboracion propia con base en CNBV (2021 a b c).
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Anexo 2A

Estados de resultados de la SOCAP utilizada en la aplicacion del anélisis financiero.
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Fuente: Elaboracién propia con base en CNBV (2021 a b c).
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Anexo 2B
Estados de resultados de la SOCAP utilizada en la aplicacién del andlisis financiero.
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Fuente: Elaboracién propia con base en CNBV (2021 a b c).
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