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Resumen

Se analizan los efectos de los indicadores internos y las variables macroecondmicas sobre el
indice de morosidad en un grupo de sociedades cooperativas de ahorro y préstamo (SOCAPS)
en México. Para el analisis se empled un modelo de regresion logit, asi como, los indices de
riesgo downside risk, upside risk, upside variance y upside potential. También se incluy6 una
variable que cuantificara el efecto de las crisis en la morosidad, abarcando del primer mes de
2014 al onceavo mes de 2023. Los resultados evidencian que todos los indices internos
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estudiados tienen una influencia significativa en la morosidad, en contraste, solo tres
variables econdmicas: dolar, tasa de interés (CETES) y la crisis de COVID-19 inciden en la
cartera vencida. La evidencia empirica demuestra que los administradores deben monitorear
los indices internos como el indice de cobertura, liquidez, nivel de capitalizacion y tamafo
de la cartera, con la finalidad de reducir la probabilidad de aumento de la morosidad. Los
indices de riesgo utilizados muestran que las posibilidades de aumento de la morosidad son
diferentes entre las SOCAPS, prevaleciendo principalmente altos riesgos de aumento de
morosidad. Estos resultados pueden ser ttiles para los administradores de las sociedades de
ahorro en el disefio de los procesos de otorgamiento y cobranza de créditos, asi como para
los supervisores financieros para el monitoreo de las instituciones con altos riesgos de
morosidad.

Palabras clave: morosidad; sociedades cooperativas; crisis; riesgos de crédito.
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Abstract

The effects of internal indicators and macroeconomic variables on the delinquency rate in a
group of savings and loan cooperatives (SOCAPS) in Mexico are analyzed. A logit regression
model was used for the analysis as well as the downside risk, upside risk, upside variance,
and upside potential indices. A variable was also included to quantify the effect of crises on
delinquency, covering the period from the first month of 2014 to the eleventh month of 2023.
The results show that all the internal indices studied have a significant influence on
delinquency, in contrast, only three economic variables: the dollar, interest rates (CETES),
and the COVID-19 crisis have an impact on the non-performing loans. Empirical evidence
shows that managers should monitor internal indices such as the coverage ratio, liquidity,
capitalization level, and portfolio size in order to reduce the probability of an increase in
delinquency. The risk indices used show that the chances of an increase in delinquency vary
among SOCAPS, with high risks of increased delinquency prevailing. These results may be
useful for savings society managers in designing credit granting and collection processes, as

well as for financial supervisors in monitoring institutions with high delinquency risks.
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Introduccion

Las cajas de ahorro reciben distintas denominaciones, como cooperativas financieras, cajas
municipales de ahorro o, en el caso de México, sociedades cooperativas de ahorro y préstamo.
Aunque tienen diferentes nombres segun el pais y el marco legal, forman parte del mismo
modelo financiero. Su origen se remonta a las cajas de ahorro de Europa en el siglo X VIII,
donde su misioén y sus principios han perdurado hasta convertirse en instituciones con
presencia y competencia mundial. Surgieron como una respuesta para enfrentar situaciones
de pobreza y ofrecer servicios financieros a la poblacion que dificilmente tiene acceso a los
servicios bancarios. Atienden a la poblacion de la economia informal y de bajos recursos
econémicos mediante créditos, impulsan el ahorro y movilizan recursos que generan un
circulo virtuoso de crecimiento econdomico en las areas geograficas y en los diferentes

sectores economicos donde operan.

En las ultimas décadas, las cajas de ahorro han sido incorporadas como parte integrante
de los sistemas financieros. Sin embargo, pueden afectar la estabilidad del sistema financiero,
debido a que algunas de estas sociedades de ahorro pueden tener problemas de solvencia
originadas por sus tasas de morosidad que generalmente son mas altas que las de los bancos.
Aunado a que el monitoreo de estas sociedades ha sido escaso, Arzbach (2021) sefiala que la
supervision y fiscalizacion por parte de las instituciones gubernamentales ha sido insuficiente
en muchos casos, en gran medida debido a la heterogeneidad de sus actividades. Esto ha sido
uno de los factores que ha llevado a la quiebra a grandes cooperativas en Latinoamérica, entre
ellas las cajas de San José (Bolivia), Caja Popular de Cooperativas (Colombia), 8 de
septiembre y San Francisco de Asis (Ecuador), los casos de COFAC (Uruguay) y Coopemex
(Costa Rica). En México hubo quiebras en entidades como Veracruz, Jalisco y Oaxaca,
Lopez y Santoyo (2010) y Urbina (2021), y segin la Comision Nacional Bancaria y de
Valores (CNBV, 2015), en 2013 quebraron las sociedades de ahorro Crescencio A. Cruzy la

Gerardo Green originado por problemas financieros lo que afect6 a diversos ahorradores.

Diversos estudios evidencian que, ademas de la falta de supervision, existen otros
factores emanados de la administracion de las cajas de ahorro que las han conducido a

problemas financieros, destacandose la morosidad como un factor principal que deteriora su
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rentabilidad. La incobrabilidad de los créditos es originada por varios elementos, que inicia
desde los procesos relacionados con la evaluacion de los solicitantes de crédito, su monitoreo
y cobranza de los créditos, hasta la creacion de reservas financieras que son utilizadas para
compensar las pérdidas resultantes de los préstamos no recuperados. En lo referente a los
factores relacionados con su entorno se encuentra, el comportamiento de las variables
economicas y los efectos de las crisis de diversa indole como la pandemia de COVID-19. En
el caso de M¢éxico, son escasos los estudios que abordan el analisis de los factores que

influyen en la morosidad de las cajas de ahorro.

Conocer los factores que originan la morosidad de las sociedades de ahorro y préstamo,
ayudaria a sus administradores que en las decisiones relacionadas con los procesos de
otorgamiento y recuperacion de créditos puedan ser encaminadas a reducir los indices de
morosidad. Asimismo, esta informacion puede ser de utilidad a los supervisores del sistema
financiero en el diseno de indicadores de alerta temprana que identifiquen a las sociedades
de ahorro y préstamo con riesgo de quiebra por sus altos indices de morosidad. Lo cual
justifica la importancia de esta investigacion debido a que sus resultados ayudarian a alertar
del incremento de la morosidad y, de esa manera, tratar de reducir las cuentas incobrables
para asegurar su supervivencia. Esto, a la vez, contribuiria en proteger a los socios de perder
su patrimonio y, ademas, dada la naturaleza de los servicios financieros que otorgan,
favoreceria al proceso de inclusion financiera, lo que en Ultima instancia contribuye al

crecimiento econdomico.

Derivado de lo anterior, este trabajo tiene como objetivo identificar los factores que
influyen en la cartera vencida y analizar la contribucion de cada uno de ellos en la
probabilidad de aumento de la morosidad de las sociedades de ahorro y préstamo en México,
a través de un modelo de regresion logit y la estimacion de riesgos downside risk, upside risk,
upside variance y upside potential. La principal contribucion es identificar los factores
especificos que afectan la morosidad para las SOCAPS de México y el comportamiento del
riesgo de la morosidad. Se propone como hipdtesis de trabajo: Hi. los factores que estan bajo
el control directo de los administradores de las cajas de ahorro de México influyen en mayor

medida en el indice de morosidad versus los factores econoémicos.
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Este articulo se organiza de la siguiente manera: primero se presenta la revision de la
literatura pertinente. En la segunda seccion de datos y aspectos metodoldgicos se presenta el
modelo regresion logit con la descripcion de las variables internas y externas, y de los
indicadores de riesgo utilizados en el analisis. En la seccion tres se expone el analisis y

discusion de los resultados. Y, por ultimo, se presentan las conclusiones de la investigacion.

1. Revision de la literatura

Las cajas de ahorro ofrecen servicios financieros a la poblacion que dificilmente puede
acceder a los productos bancarios, debido a que no pueden cumplir con los requisitos
solicitados por la banca o porque residen en lugares remotos donde carecen de sucursales
bancarias. Arzabach (2021) muestra que la participacion de las cooperativas en los mercados

financieros ha tenido un crecimiento importante en los Gltimos afos en varios paises.

A diciembre de 2020 las cajas de horro superaron el 10% de su participacion en el
sistema financiero en términos de sus activos, en Ecuador, Costa Rica, El Salvador y
Paraguay. Dado que su impacto social y econdmico suele ser considerablemente importante,
en Costa Rica sus activos representan casi el 11% del total del sistema financiero y alcanza
el 25.3% de la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA); en Ecuador, sus cifras ascienden

al 21.5% y 91%, respectivamente.

En México operan 155 SOCAPS autorizadas por la CNBYV, sus activos representan el
1.8% del total de los activos del sistema financiero (CNBV, 2023) y atiende a mas de 8.5
millones de asociados que corresponde al 15.8% de la PEA (Arzabach, 2021). Ademés, han
otorgado créditos por el equivalente al 82% del financiamiento del sector de ahorro y crédito

popular (Banco de México, 2020).

Debido a la trascendencia que tienen las SOCAPS en el sistema financiero y en la
economia, es importante identificar anticipadamente su riesgo de insolvencia y en su caso
emprender las acciones correctivas para evitar quiebras. En este contexto, el deterioro de la
cartera crediticia es un indicador de preocupacion, ya que es una de las variables que mas

perjudica la solvencia en todos los sistemas financieros (Torre, 2006).
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La morosidad se encuentra relacionada con la actividad econdémica, segiin Beck et al.
(2015) evidencian que el crecimiento del PIB, las depreciaciones y las variaciones de los
mercados accionarios, impulsaron la morosidad en las instituciones financieras de 78 paises
durante la década de 2005-2015. Asimismo, detectaron que los impagos de los créditos
también dependen de factores internos, como son la rentabilidad, la liquidez, la solvencia, el

tamafio de la cartera entre otros.

A continuacion, se presentan las variables que generan la morosidad en las diferentes

regiones del mundo.
1.1. Variables impulsoras de indice de morosidad en Europa

Hevia (1996) ofrece evidencias empiricas de que los principales determinantes de la
morosidad en las cajas de ahorro espafolas en el periodo 1983-1994 son factores de tipo
macroeconémico y los que explican la insolvencia de los hogares. Por su parte, Saurina
(1998) muestra que para las SOCAPS en Espafia durante 1985-1995, la morosidad se
relaciona directamente con variables macroecondémicas, en donde el ciclo econéomico es
determinante. Agrega que internamente, a nivel de cada sociedad de ahorro son el
crecimiento excesivo del crédito, la erosion de los margenes de rentabilidad y una

administracion ineficiente son variables, que explican los créditos vencidos.

Segun Arévalo (2014) las sociedades de ahorro espafiolas tuvieron una crisis de
solvencia entre 2006 y 2013 en parte, como consecuencia de los efectos colaterales de la
crisis financiera internacional iniciada en 2007, que frend el apalancamiento de estas
entidades. Y por serios problemas de transparencia originados por conflictos de intereses y

deficiente gestion del riesgo de crédito.

Makri et al. (2014) identificaron una fuerte correlacion entre la morosidad con diversos
factores macroecondémicos en los sistemas bancarios de la Eurozona durante 2000-2008,
entre estos se encuentran la deuda publica, desempleo y tasa del producto interno bruto, y
con factores especificos de los bancos, como la solvencia, tasa de morosidad del afio anterior
y rentabilidad de los fondos propios. Por su parte, Ciukaj y Kil (2020) argumentan que los

determinantes de la morosidad en las instituciones financieras de la Unién Europea (Bulgaria,
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Croacia, Chipre, Italia, Irlanda, Grecia, Portugal) durante 2011-2017 pueden explicarse por
factores macroecondmicos y microecondmicos. Entre estos ultimos se encuentra el tamafo
de la institucion financiera, la baja rentabilidad de los activos, y una elevada concentracion
del sector bancario y por la parte de las variables macroecondmicas las altas tasas de interés.
Ademas, senalan que existen diferencias notables en cuanto a los determinantes de la

morosidad en los créditos de vivienda.

1.2. Factores de morosidad en el continente africano

Por su lado, Njeru (2012) encontrd que factores internos de las instituciones financieras
como, la edad de los acreditados, el gobierno corporativo, los procesos de otorgamiento de
préstamos y los métodos de recuperacion en caso de impago, son las principales causas de la
alta morosidad en las microfinancieras de Kenia. Recomienda regular las microfinancieras,
a las agencias de referencia de crédito y a los responsables de las microfinancieras, con la

finalidad de que identifiquen anticipadamente el aumento de la morosidad.

Por su parte, John (2013) ofrece evidencias de los factores de riesgo de impago en las
cooperativas de ahorro en Tanzania entre febrero y mayo de 2013. Demostrando que los
ahorros y depositos reducen los riesgos de impago de los préstamos rurales, mientras que los
activos, la educacion del gestor y el nimero de prestatarios los aumentan. En contraste, las
variables que miden la edad de las cooperativas, del presidente de la junta, del gerente, del
presidente del comité de préstamos y su educaciéon no influyeron en los riesgos de

incumplimiento.

Asongo e Idama (2014) encontraron que, la alta rotacion de personal, la falta de
supervision hacia los clientes en el uso del préstamo, de recordatorio sobre su reembolso, de
penalizacion para algunos morosos, de experiencia laboral por parte del personal, la carencia
de pleno cumplimiento de las politicas de otorgamiento de préstamos y la existencia de
multiples préstamos por parte de los clientes, corresponden a factores de incumplimiento en

el pago de los préstamos en las microfinancieras en Nigeria (falta el periodo).

En ese mismo sentido, Fotabong et al. (2016) hallaron que los problemas legislativos en
los procesos de cobranza causan los atrasos en los pagos de los créditos de las

microfinancieras de Camerin durante 2004-2015. Al respecto, sefialaron que para superar
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este problema se requiere un esfuerzo colectivo, tanto de las autoridades reguladoras, como
del gobierno y, principalmente, de la asamblea general de estas instituciones. Entre sus
hallazgos, consideran que una adecuada administracion de la morosidad puede fungir como
un indicador que contribuya a la sostenibilidad de las microfinancieras y como un medio para

aumentar la confianza de los clientes.

Nderitu et al. (2016) ofrecen pruebas de que existe una fuerte relacion entre diversos
factores y el indice de morosidad en las cajas de ahorro en el condado de Meru, Kenia entre
2011 y 2013. Entre estos factores detectaron que, los controles de riesgo crediticio, politica
y monitoreo de créditos atrasados, la carencia de garantias, asi como la ausencia de un comité
de crédito influyen en el incremento de la morosidad. Por consiguiente, recomiendan la
adopcion de una politica mas estricta de la gestion del riesgo de crédito para garantizar el

rembolso de los préstamos.

En el caso de Ghana, Boateng (2018) encontrd que las causas de la morosidad en las
sociedades de ahorro durante 2012-2016 estan relacionadas con la multitud de préstamos
otorgados a los clientes, desvio de fondos, situacion econdmica del pais, prestamistas
fraudulentos, renta insuficiente, falta de seguimiento de los acreditados, desastres naturales.
Ademés, influyeron el historial crediticio, sector de actividad del cliente, tasa de interés,
deficiente proceso en las decisiones de aprobacion del préstamo, la frecuencia de reembolso,

el tamafo del préstamo y la falta de garantias adecuadas.

En relacion con los factores atribuibles a los acreditados que originan la cartera vencida,
Mori et al. (2016) presentan evidencias de que, la incapacidad de los prestatarios para tomar
decisiones prudentes de endeudamiento e inversion explican el incumplimiento de las
obligaciones de deuda de las cooperativas de créditos de Tanzania, lo cual es originado por
su bajo nivel de alfabetizacion econdomica y financiera. Por lo que, enfatizan en la necesidad
de invertir en la mejora de la profundizacion financiera que ayude a disminuir los indices de

morosidad y lograr una reduccion en la pobreza.

Mutire et al. (2020) muestran que las cajas de ahorro en Kenia que ofertan una gran
cantidad de productos crediticios son propensas a menores tasas de incumplimiento en el

pago de sus préstamos. Por ello, recomiendan la diversificacion de actividades crediticias,
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como el otorgamiento de préstamos a diferentes sectores e individuos y que se destinen mas
fondos a los sectores productivos. Por su parte, Njeru (2012) sefiala que los factores
relacionados con el proceso de otorgamiento de préstamos deficientes en las microfinancieras
en Kenia son los principales causantes de los altos niveles de morosidad. Esta situacion,
restringe la oferta de créditos debido a que las instituciones financieras tienen que cubrir las
pérdidas en los casos de créditos incobrables, que a su vez esta escasez de créditos afecta

negativamente en la inversion privada.

Los altos indices de créditos no recuperados reducen la rentabilidad de las cajas de
ahorro. Al respecto, Sola (2020) muestra que, la morosidad tiene un efecto significativo y
negativo sobre la rentabilidad de las microfinancieras. Por lo tanto, recomienda elaborar
politicas crediticias adecuadas a fin de reducir los impagos. De igual manera, Salaton et al.
(2020) encontraron en un grupo de cooperativas de ahorro y préstamo de Kenia entre 2013 y
2018, que la tasa de incumplimiento de los préstamos tuvo un efecto significativo en su
desempefio de financiero, por consiguiente, identificaron que la tasa de impago es un fuerte

predictor del rendimiento financiero.

Kamewor et al. (2021) evidenciaron que los determinantes en el incumplimiento de los
préstamos de las cooperativas de crédito rurales de Ghana entre 2015 y 2018, corresponden
a factores como el nivel de educacion, tener una sola fuente de ingresos, el tamafio del hogar,
el sector de actividad de los prestatarios, plazo de amortizacidn, la tasa de interés, la finalidad
y seguimiento del préstamo, asimismo, omitir sefiales de impago, la deficiente seleccion de

clientes y la falta de experiencia de evaluacion de los prestamistas.

1.3. Morosidad en Asia

En el continente asiatico, Jeon y Lim (2015) detectaron que, en Corea, la participacion de
una mayor cantidad de instituciones el mercado tiene un efecto positivo en la estabilidad de
las cajas de ahorro caracterizadas con mayor riesgo comercial y gobierno corporativo débil.
Del mismo modo, hallaron que, desde la crisis Subprime la mayor concentracion en un
mercado de préstamos aumenta los riesgos de incumplimiento en algunas cajas de ahorro.
Por el contrario, los bancos comerciales tienden a ser inestables cuando se enfrentan a la

presion de la competencia.
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En el mismo sentido, Zainol et al. (2018) evidenciaron que los préstamos dudosos tienen
relacion con datos macroecondmicos en las instituciones bancarias y financieras en Malasia
durante 2006 a 2015. Entre las cuales se encuentran el PIB, tasa de interés, inflacion y la
distribucion de los ingresos de los hogares. Donde destacaron que, el PIB influye
negativamente en la morosidad, mientras que la tasa de interés y la distribucion de los

ingresos de los hogares se relacionan positivamente.

En términos similares, Abdullah et al. (2020) identificaron mediante una regresion
logistica que el género del prestatario, nivel educativo, experiencia empresarial, solvencia y
la calificacion crediticia permiten predecir el incumplimiento de pago en las microfinancieras
de Malasia durante 2010-2017. De manera similar, Chong (2021) muestra que, desde la
perspectiva de los atributos del prestatario y las caracteristicas del préstamo, los factores
determinantes en los reembolsos de los créditos de las financieras de Malasia entre 2018 y
2019 son la distancia del prestatario-prestamista, las garantias, los niveles de educacion y la

disponibilidad de un presupuesto mensual.

Por otra parte, Mazher (2019) identifico las causas que pueden enraizar la morosidad de
los microcréditos en Lahore, Pakistan. Donde detectaron que la naturaleza del negocio de los
agremiados tiene una asociacion positiva y significativa con los tipos de préstamo y su
morosidad. En el caso de Indonesia, Fakhrunnas et al. (2022) aportan evidencias de que existe
una relacion asimétrica entre las variables macroeconémicas y la morosidad de la industria
bancaria, tanto antes como durante la pandemia de COVID-19. Estas relaciones asimétricas
son mas prominentes antes de la pandemia, a pesar de que ocurren de manera inversa durante

la pandemia, en que dichas variables macroeconomicas influyen en la morosidad.

1.4. Analisis de los factores de cartera vencida en América

En EEUU, Quaye et al. (2017) muestran que los agricultores con explotaciones mas grandes
de la region sureste que poseen coberturas de seguros y mayores ingresos tienen menor
probabilidad de incurrir en morosidad al pagar sus créditos, versus, los agricultores con
préstamos Unicos y caracterizados por provenir de fuentes distintas a los bancos comerciales.
Es decir, que las caracteristicas de los prestatarios son decisivas en el cumplimiento de sus

créditos financieros. Ademas, sefialaron que las variables climéaticas, como la temperatura y
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la precipitacion, también afectan el grado de cumplimiento al saldar los créditos, pero en

magnitudes mintsculas.

En México, Ramirez et al. (2015) aportan pruebas de que el riesgo de crédito asumido
por un grupo de microfinancieras entre 2007 y 2012 se relaciona con el tamafio de las cajas
de ahorro, sus costos y margenes de ganancias. Concluyeron que, en la administracion del

riesgo solo consideran los ingresos y omiten la importancia de los costos y el tamafio.

Asimismo, Castillo y Cardenas (2016) muestran que las variables que determinan la tasa
de morosidad en las cajas de ahorro de Pert de 2001 a 2014 son el PIB de servicios, la
liquidez en moneda nacional, el desempleo, la razon financiera de patrimonio a activos, el
nimero de agencias y los propios rezagos de la morosidad. Por su parte, Agurto y Cérdova
(2017) evidencian, mediante una regresion multivariada que, los determinantes de la
morosidad en las cajas de ahorro y crédito municipales de Perti durante 2001-2016, son el
incremento del niumero de agencias, el PIB del sector servicios, desempleo, liquidez,
solvencia, ROE y el aumento de los montos de colocacion de créditos como resultado de la

relajacion de las politicas de otorgamiento de crédito.

Por su lado, Periche et al. (2020) identificaron una tendencia creciente en créditos
morosos en una caja de ahorros de Peru entre 2016 y 2020, originado por la pandemia de
COVID-19 durante el periodo de 2011-2020. Asi también, Calderon et al. (2022) detectaron
que, en las cajas municipales de Peru, los factores que influyen en el riesgo de crédito son el
PIB, la tasa de desempleo, inflacion y tasa de interés, asi como, la liquidez, la solvencia y las

provisiones para cobertura.

En Ecuador, Lopez et al. (2021) ofrecen pruebas de que, la morosidad en un grupo de
sociedades de ahorro de este pais entre 2014 y 2020, se origina por factores como la
antigiiedad de los socios, el ahorro acumulado y el nimero de miembros en los grupos de
ahorro. Hallaron que, los socios hombres tienen mayor probabilidad de incumplir en el pago
de sus deudas. Por su parte, Ordoéiiez et al. (2023) encontraron que los niveles de morosidad
en un conjunto cajas de ahorro de Ecuador aumentaron drasticamente entre 2019 y 2021,
debido al desempleo y la reduccion de los salarios causados por el aislamiento social durante

la pandemia de COVID-19. En el caso de Costa Rica, Barboza et al. (2022) demostraron que,
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para una microfinanciera, los altos indices de morosidad tienen un efecto negativo sobre la
rentabilidad, incluso en aquellas que tienen un modelo de negocio sélido, a la larga puede

afectar su sostenibilidad financiera.
1.5. Distribucion de probabilidad de las variables de estudio

Debido a que las variables que afectan el indice de morosidad, asi como, el mismo indice de
morosidad no se distribuye de manera simétrica alrededor de su media, algunas
investigaciones han incorporado en sus analisis lo que se conoce como upside risk, upside
potential y downside risk. En este sentido, Neave et al. (2009) distinguen los cambios
atribuibles al upside potential y a los relacionados con el downside risk en los rendimientos
de los portafolios de inversion. Mostraron que, los rendimientos de los portafolios al alza y
a la baja dependen significativamente, tanto del crecimiento como de la volatilidad del indice
S&P. Del mismo modo, Pourfatolah et al. (2014) presentan evidencias que cuando se utiliza
el upside potential en la seleccion de activos para conformar portafolios de inversion se

alcanzan mejores rendimientos.

De esta forma, Konchitchki et al. (2016) mostraron que las empresas con alto downside
risk en las ganancias experimentan un rendimiento operativo mas negativo en el periodo
posterior y son mas sensibles a estados macroecondmicos a la baja. Detectaron que, el riesgo
a la baja de los beneficios se relaciona con el costo de capital, lo que influye en el riesgo de
descenso de la rentabilidad, riesgo de impago, volatilidad de beneficios y fundamentos de la
empresa. En este sentido, Santos et al. (2017) proponen el uso de las semidesviaciones
inferiores y superiores para cuantificar las expectativas de operacidon en campos petroleros,
los cuales son poco claras o incoherentes, al estimar el downside risk de las pérdidas y el
upside potential en las ganancias de las diferentes estrategias de produccion. Ademas, Gunay
(2021) utilizo varias métricas, entre ellas los upside risk y downside risk para el analisis del
riesgo de cola en seis divisas en los periodos de COVID-19 versus la crisis financiera global.
Encontro6 que la volatilidad se caracteriza por ser asimétrica y que real brasilefio y la lira turca

fueron las divisas que experimentaron el mayor aumento de volatilidad.

En el caso de Loof et al. (2022) encontraron que, los rendimientos de las acciones de

empresas ESG durante la crisis de COVID-19 tienen menor downside risk, pero también un
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menor upside potential en sus de rendimiento al alza. En la misma linea, Coppitters &
Contino (2023) proponen estimar el upside potential en la incertidumbre del entorno
operativo en la prediccion de los sistemas de energias renovables. De esta manera se obtiene
proteccion contra la caida del rendimiento minimo aceptable. Por su parte, Shabbir et al.
(2025) muestran que el rendimiento de las acciones verdes de los mercados ingleses entre
2006 y 2022 es asimétrico. Observaron que, en estas inversiones, los rendimientos muestran

upside potential y la exposicion al riesgo tiene un downside risk.

Estos estudios contribuyen a la investigacion de indicadores que no cumplen con la
hipdtesis de normalidad, y resaltan la valoracion y evaluacion de riesgos, especificamente
del riesgo a la baja y el riesgo al alza. Lo que puede ser 1til para los administradores de

riesgos y a los supervisores de empresas e instituciones en la deteccion de riesgos potenciales.
2. Datos y aspectos metodologicos

La seleccion de las variables internas y externas de las SOCAPS se realizé con base en las
utilizadas por los diferentes autores que han estudiado el tema en las diferentes regiones del
mundo, como Njeru (2012), Arévalo (2014), Kamewor et al. (2021), Jeon y Lim (2015),
Quaye et al. (2017) y Lopez et al. (2021) entre otros. Del Banco de México (2023) se obtuvo
el precio del dolar y la tasa de CETES, del Instituto Nacional de Estadistica Geografia e
Informatica (INEGI, 2023), el IGAE, el desempleo y la inflacién, y los indicadores internos
de las SOCAPS de la CNBV (2023). La descripcion de las variables se especifica en la tabla
1.

Tabla 1

Variables de analisis

Variables Formula Descripcion
IMOR. Indice de Morosidad, se codifico 1 < 3%
oo Cart Vencid
Indice de artera venciaa y2>3%

Cartera Total
morosidad
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Variables Formula Descripcion
Estimaciones preventivas Indice de Cobertura, es la estimacion para
ICOR. parariesgo crediticio ) )
Cartera vencida prever los riesgos de impago de la cartera
Cocficiente de liquidez. Son los recursos
Activos a corto plazo . L
LIQUID - de facil realizacion para hacer frente a los
Pasivos a corto plazo
compromisos de corto plazo
Rendimiento del activo total, son las
Resultado neto . . .
ROA _— ganancias por cada unidad monetaria
Activo total
invertida en la empresa
Capital neto Nivel de capitalizaciéon, muestra la
NICAP Requerimiento total fortaleza financiera para soportar una
de capital por riesgos pérdida no esperada
) Tamafio de la caja de ahorro medida por
ACTIVOS Suma de todos los bienes y derechos ) )
la cantidad de su activo.
Suma de todas las deudas y Obligaciones que tiene que cubrir la
PASIVOS o
obligaciones SOCAP
Créditos que los bancos han otorgado en
CARTERA Acreencias ] )
unidades monetarias
DOLAR Dolar Fix, publicado por Banxico Délares de EUA
) Registra la tasa de interés que paga el
Certificados de la Tesoreria de la i ) ]
CETES ) gobierno de México por financiarse en
Federacion '
maximo un afio.
IGAE Indicador global de la actividad Muestra la direccion de los distintos
economica sectores de la economia en el corto plazo
DESEMPLE . ) Ciudadanos sin empleo y en
Indice de desocupacion o )
consecuencia sin ingresos por salarios.
) ) Aumento de los precios de bienes y
INFLACION Incremento de precios mensuales o
servicios.
. ) ) Se codificaron tres crisis: PreCOVID19 =
Crisis Periodo de dificultades

1, COVID19 = 2 y postCOVID19 = 3

Nota. elaboracion con definiciones de la CNBV (2023), del INEGI (2023) y del Banco de
México (2023).
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El indice de morosidad (IMOR) permite identificar los casos en los que las cajas de ahorro
podrian enfrentar dificultades financieras. Considerando el reporte de la cantidad de créditos
morosos bancarios para los paises de todo el mundo del Banco Mundial (2021) se identifico
que la morosidad promedio es 3%, por lo que se estableci6 para esta investigacion que si el
IMOR < 3.0 se considera morosidad baja, y si el IMOR > 3.0 se clasifica como morosidad

alta.

Todas las observaciones son mensuales y se estudio el periodo que comprende del
primer mes de 2014 al onceavo mes de 2023, es decir, 119 observaciones por cada sociedad
cooperativa, en total 2380 observaciones. Se estudiaron 20 SOCAPS que concentraron el

74.56% de los activos totales de este sector al cierre de 2022, véase anexo 1.

Para estudiar como afectan las variables independientes a la probabilidad de que una
caja de ahorro alcance un IMOR bajo (IMOR < 3.0) versus un IMOR alto (IMOR > 3%)
haciendo que IMOR = y;, se puede definir el modelo de regresion logistica, Gujarati y Porter

(2009):

yi=1+e‘z+ b

€9)
Donde:

La variable dependiente y; es una es una variable dicotomica que separa los meses en que
cada una de las cajas de ahorro tuvo IMOR < 3% de los que el IMOR >3%, por lo que los

valores de y; son:
_(0siy; <3%
yi_{lsiyl->3% 2)

z = scoring logistico, para obtener esta evaluacion se obtiene mediante la siguiente funcion:

z = Lo+ P1 X1+ B2 Xy + - P Xk (3)
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En donde las X; asumen los valores de las variables independientes (ICOR, LIQUID, ROA,
NICAP, ACTIVOS, PASIVOS, CARTERA, DOLAR, CETES, IGAE, DESEMPLEO,
INFLACION y CRISIS) especificadas en la tabla 1. La u; es una variable aleatoria.

Para estimar la probabilidad de reduccion de la morosidad (IMOR), se calcula el indice
de riesgo a la baja denominado downside risk, propuesto por Sortino y Van der Meer (1991),
quienes proponen que la semidesviacion estandar, es una estimacion de la dispersion de las
observaciones inferiores al valor medio de una variable, y consideran que es una métrica
adecuada para cuantificar el downside risk en los casos en que la distribucion de probabilidad

no cumple con la hipotesis de normalidad, y se define como:

. min[(r; — rr), 0]

Downside risk op = \/ %)

n

Donde 7; es el rendimiento de la variable estudiada en este caso el indice de morosidad y 7
es el valor objetivo o meta, denominado la tasa de morosidad promedio aceptable (TMPA),
es decir, el umbral que permite identificar el riesgo de morosidad escogido como aceptable;

el cual puede ser, por ejemplo, la tasa promedio de morosidad de las instituciones financieras.

El riesgo al alza mide el potencial al alza por encima de un indice objetivo, en este caso
rr definido en (4). Esta métrica cuantifica la variabilidad de los rendimientos que superen un
objetivo dado, en este caso la tasa de morosidad promedio aceptable. Las estadisticas

equivalentes de potencia de alza son:

i=n
max|[(r; — ry), 0]?
Upside risk oy = LG - r). 0] ©))

~
]
[

: ; 2 _
Upside variance of; =

iir:l max|[(r; ; rr),0]? ©
i=1
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Upside potential p; =

< max[(r; — ), 0]
Zl . @)

El upside risk mide la variabilidad por arriba de la tasa objetivo, en este caso tasa promedio
de morosidad. El upside variance, es el cuadrado del upside risk. Y el Upside potential es la
suma media de los rendimientos por encima de la tasa objetivo, en este estudio, es la
suma media de las tasas de morosidad por encima de la tasa promedio de morosidad

aceptable.
3. Analisis y discusion de resultados

La figura 1 presenta el comportamiento del indice de morosidad de las SOCAPS durante
2014-2023, se puede ver que en el afio 2014 la morosidad rebasé el 7% del total de la cartera,
a partir de 2015 inicia un descenso hasta llegar al 4.7% en 2019. A inicios de 2020 con el
inicio de la pandemia de COVID19 comienza un aumento hasta alcanzar el 6% a mediados
del afio 2021, posteriormente inicia un descenso para llegar el nivel mas bajo global del 4.5%
en el primer semestre del 2023. En general se observa que la morosidad disminuy6 35% en

2023 con relacion a la del 2014.
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Nota. Elaboracion propia con datos de la CNBV (2023).

En la tabla 2 se presentan las estadisticas descriptivas de la morosidad de las SOCAPS
estudiadas, se observa la Caja de Ahorro de los Telefonistas tiene el valor promedio menor
de 0.57%, ocurre de manera similar con el valor minimo, el maximo y el riesgo medido por
la desviacion estandar. Le siguen en orden de menor a mayor morosidad Caja Popular
Cristobal Colon, Caja Popular Mexicana y SMG, con valores de 2.04, 3.8 y 4.19%

respectivamente.

En el otro extremo las sociedades con mayores indices de morosidad ordenadas de
menor a mayor morosidad son Gonzalo Vega, Caja Inmaculada y FINAGAM con valores de
7.07, 7.63 y 10.12% respectivamente. FINAGAM tiene una morosidad de 17.7 veces la

morosidad de la Caja de Ahorro de los Telefonistas, con lo cual se puede ver el contraste de
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morosidad entre las diferentes cajas de ahorro. También se muestra en la misma tabla que en

casi todos los casos la prueba de Jarque Bera (normalidad J-B) rechaza que el indice de

morosidad tenga una distribucion de probabilidad normal, excepto la Caja de Ahorro de los

Telefonistas, Cooperativa Acreimex, Caja San Nicolas y Caja Inmaculada.

Tabla 2

Estadisticas descriptivas del indice de morosidad por SOCAP

Nombre de la SOCAP 0 maxima minima o p(J-B)
Caja Popular Mexicana 3.8 6.2 2.0 0.94 <0.01
Caja de Ahorro de los Telefonistas 0.57 0.85 0.37 0.12 0.1893
Caja Morelia Valladolid 6.60 11.89 4.55 1.71 <0.01
Coopdesarrollo 5.98 11.46 1.44 3.35 <0.01
Caja Real del Potosi 4.84 7.66 3.22 1.23 <0.01
Cooperativa Acreimex 4.67 8.10 1.61 1.62 0.3843
Caja Popular Cerano 5.12 9.03 3.34 1.39 <0.01
FINAGAM 10.12 18.16 5.43 4.15 <0.01
Gonzalo Vega 7.07 8.44 5.13 1.08 <0.05
Caja San Nicolas 5.73 9.11 3.08 1.52 0.4446
Caja Hipddromo 6.78 8.72 4.23 1.42 <0.01
Caja Popular Apaseo el Alto 6.77 11.85 2.90 2.56 <0.01
Caja Popular San Rafael 5.17 9.91 2.46 2.35 <0.01
Caja Popular Cristébal Colon 2.04 4.43 0.97 0.81 <0.01
Caja Tamazula 6.40 9.19 4.46 1.25 <0.05
Caja Popular Dolores Hidalgo 6.82 11.77 3.96 1.64 <0.01
Caja Inmaculada 7.6 10.1 5.9 0.9 0.126
Caja Popular Oblatos 6.8 16.2 3.7 2.1 <0.01
Caja Popular Las Huastecas 5.1 120.2 24.2 0.9 <0.01
Caja SMG 4.2 7.2 1.7 1.4 <0.05

Nota. p(J-B) es la probabilidad del estadistico Jarque-Bera. Elaboracion propia con datos de

CNBV (2023).
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En la tabla 3 se presentan las SOCAPS con los IMOR maximos y minimos por cada afio. Se
observa que durante el periodo previo a la pandemia de COVID-19, la Caja de Valladolid
alcanza el mas alto en 2014 con 11.9% vy, desde el afio 2019 hasta el 2023 predomina
FINAGAM con los mas altos niveles alcanzando el maximo en 2022 con 17.6%. En el otro
extremo se observa que, la Caja de Ahorro de los telefonistas es la que tiene niveles de

morosidad mas bajos con indices por debajo del 1% desde 2014 a 2023.

Tabla 3
SOCAPS con maximo IMOR y minimo IMOR por aio

Ano  mes SOCAP maximo  mes SOCAP minimo
2014 3 Caja Morelia Valladolid 11.9 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.4
2015 1 Coopdesarrollo 11.5 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.4
2016 3 Caja Popular Apaseo el Alto 9.9 2 Caja Ahorro Telefonistas 0.4
2017 11  Caja Popular Apaseo el Alto 8.8 2 Caja Ahorro Telefonistas 0.5
2018 8 Caja Inmaculada 10.1 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.6
2019 9 FINAGAM 9.8 8  Caja Ahorro Telefonistas 0.4
2020 3 Caja Popular Oblatos 15.6 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.4
2021 3 FINAGAM 17.2 2 Caja Ahorro Telefonistas 0.6
2022 8 FINAGAM 17.6 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.6
2023 7 FINAGAM 15.6 1 Caja Ahorro Telefonistas 0.8

Nota. Elaboracion propia con datos de CNBYV (2023).

En la tabla 4 se presentan los valores medios de los indices financieros tanto del grupo de
SOCAPS de baja morosidad como de alta morosidad. Se puede ver que el valor promedio de
IMOR del grupo de alta morosidad es de 6.3 que equivale a 3.7 veces del grupo de baja
morosidad. Se observa que los indicadores muestran mayor fortaleza financiera en el grupo
de morosidad baja, es decir, tienen mayor ICOR, liquidez, ROA, NICAP, activos, pasivos y

cartera de crédito.
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Tabla 4
Valores promedio de las variables internas de las SOCAPS
Morosidad
Variable SOCAP SOCAP

morosidad Baja  morosidad Alta

IMOR % 1.7 6.3
ICOR % 235.6 116.9
Coeficiente de Liquidez 56.2 47.6
ROA (flujo 12 meses) % 2.7 2.4
NICAP % 298.9 294.0
Activos totales (millones) 12,131.5 4,758.9
Pasivos totales (millones) 9,914.6 3,953.4
Cartera de crédito (millones) 7,379.3 2,903.9

Nota. Elaboracion propia con datos de CNBV (2023).

En la tabla 5 se muestran los resultados de las estimaciones del modelo logit, incluyendo
todas las variables. Se observa que de las variables internas (ICOR, LIQUID, ROA, NICAP,
ACTIVOS, PASIVOS y CARTERA) y de las variables externas (DOLAR, CETES vy
CRISIS) son muy significativos, incluso al 1%, excepto CETES que es al 5%.

Tabla §

Modelo logit con todas las variables

—

Variables V. Dummy B, Error Wald p Exp(B)
estandar
ICOR * -0.053 0.003 229.941 0.000 0.948
LIQUID* 0.034 0.006  32.795 0.000 1.035
ROA* 0.205 0.074 7.729 0.005 1.228
NICAP* 0.015 0.002  73.595 0.000 1.015
ACTIVOS* -0.002 0.000  15.473 0.000 0.998
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PASIVOS* 0.003 0.001 28.450 0.000 1.003
CARTERA* -0.001 0.000  24.121 0.000 0.999
DOLAR* -0.179 0.069 6.800 0.009 0.836
IGAE* -0.038 0.027 1.889 0.169 0.963
CETES* -0.143 0.075 3.610 0.057 0.867
DESEMPLEO* 0.218 0.249 0.768 0.381 1.244
INFLACION* -0.211 0.274 0.591 0.442 0.810
CRISIS** PreCOVIDI19 27.156 0.000

COVIDI19 1.606 0.319 25316 0.000 4.981

PostCOVID19 1.108 0.434 6.519 0.011 3.028
Constante 9.697 3.753 6.677 0.010 16,270.711

* Variable numérica, ** Variable categorica

Nota. Elaboracion propia

Debido a que las variables IGAE, DESEMPLEO e¢ INFLACION no resultaron ser

estadisticamente significativas, se procedid a realizar nuevamente las estimaciones

unicamente con las variables que resultaron significativas, obtenido el modelo que se muestra

en la tabla 6.

Tabla 6
Modelo logit depurado
Variables V. Dummy B, Error Wald p Exp(B)
estandar

ICOR* -0.054 0.004  230.196 0.000 0.948
LIQUID* 0.034 0.006 32.028 0.000 1.034
ROA* 0.193 0.073 6.937 0.008 1.213
NICAP* 0.015 0.002 70.697 0.000 1.015
ACTIVOS* -0.002 0.000 14.212 0.000 0.998
PASIVOS* 0.002 0.000 23.352 0.000 1.002
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CARTERA* -0.001 0.000 24.464 0.000 0.999
DOLAR* -0.175 0.061 8.296 0.004 0.839
CETES* -0.210 0.061 11.717 0.001 0.810
CRISIS** PreCOVID19 27.409 0.000
COVIDI19 1.627 0.315 26.672 0.000 5.089
PostCOVID19 1.322 0.429 9.487 0.002 3.752
Constante 7.216 1.326 29.693 0.000
Estadistico de Wald <0.01
Porcentaje global de clasificacion 94.2
R? Nagelkerke 0.689
Especificidad 98.3
Sensibilidad 73.3

* Variable numérica, ** Variable categorica

Nota. Elaboracion propia

En la tabla 6 se muestra el modelo logit depurado solamente con las variables que resultaron
significativas en la probabilidad de tener un alto indice de morosidad (IMOR). El estadistico
de Wald tiene una significancia < 0.01, con lo que se rechaza la H, y se acepta la hipdtesis
alternativa, dado que al menos una de las variables independientes es relevante para explicar

indice de morosidad. El porcentaje global de clasificacion correcto es de 94.2%.

El R? Nagelkerke indica que las variables independientes explican el 68.9% del IMOR,
porcentaje adecuado, dado que segin Gujarati y Porter (2009), Bolton (2010) e Iglesias y
Fernandez (2022) consideran que, los valores que se encuentran en el rango de 30-60% son
optimos para ajustar adecuadamente la relacion de las variables independientes con la
dependiente. De acuerdo con el indice de especificidad el 98.9% de los casos positivos estan
bien detectados. Estos estadisticos permiten considerar que el modelo estimado tiene una

adecuada precision de clasificacion de grupo.
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Los valores de los Odds Ratio (OR) que se muestran en la columna Exp(b), indican que
el incremento de un punto porcentual de ICOR reduce 1.05 (1/0.948) veces la morosidad, el
aumento de un millon en moneda nacional de ACTIVOS reduce 1.002 (1/0.998) veces el
IMOR, el incremento de un millon de moneda nacional en la CARTERA reduce 1.01
(1/0.999) veces la morosidad, el aumento de cada unidad de moneda nacional de aumento
del precio del DOLAR reduce 1.19 (1/0.839) veces la morosidad, por cada punto porcentual
de incremento en la tasa del CETE reduce 1.23 (1/0.810) veces el IMOR. También se observa
que, por cada punto porcentual de LIQUID, el IMOR aumenta 1.034 veces.

Del mismo modo, el incremento de un punto porcentual de rendimiento del activo
(ROA) aumenta 1.213 veces la morosidad. El aumenta de un punto porcentual del nivel de
capitalizacion (NICAP) incrementa 1.015 el IMOR. Asimismo, por cada millén en moneda
nacional que aumente el PASIVO se incrementa 1.002 veces el IMOR. Segtin los OR, la
crisis de COVID-19 aument6 5.09 veces la morosidad y la crisis de postCOVID-19 3.75
veces. La crisis de COVIDI19 fue la que mas afectd la morosidad, le siguen ordenados de

mayor a menor influencia el periodo postCOVID-19, CETES y DOLAR.

También se puede ver en la tabla 6 que, el indice de cobertura para prever los riesgos de
impago de la cartera (ICOR) disminuye la morosidad, siendo similar a los hallazgos de
Calderon et al. (2022) quienes evidenciaron que estas provisiones influyen en los riesgos de
crédito, confirmando la importancia de estos fondos en la reduccion de la cuantia de la
morosidad. Este resultado también estd en linea con las investigaciones de Castillo y
Cérdenas (2016), Agurto y Cordova (2017) y Calderon et al. (2022), quienes ofrecen
evidencias de una relacion positiva entre LIQUIDEZ y morosidad. Por otro lado, de acuerdo
con el signo de ROA de nuestras estimaciones muestra que a medida que este aumenta
también se incrementa el IMOR, lo cual difiere con los hallazgos de Ciukaj y Kil (2020),
quienes evidencian que en una relacién negativa entre morosidad y ROA en un grupo de
bancos europeos. Lo que podria sugerir que en cuando los bancos tienen mayores ganancias
probablemente destinan mayor cantidad de recursos en la mejora de sus procesos de
evaluacion en los procesos de otorgamiento de créditos reduciendo los indices de impago de

los créditos.
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Ademas, en la medida que aumenta el nivel de capitalizacion (NICAP), también se
incrementa la morosidad, lo que sugiere que cuando mayor es la cartera de créditos vencidos,
las cajas de ahorro incrementan su capitalizacion para mejorar su fortaleza financiera para
soportar pérdidas no esperadas. Este resultado difiere de los hallazgos de Ciukaj y Kil (2020),
quienes encontraron una relacion inversa. Diferencia que podria ser explicada por el desigual
desarrollo que tienen las cajas de ahorro (europeas) incluidas por estos autores en sus analisis,

en comparacion con las de México.

Por otro parte, se detectd que cuanto mas grandes son las SOCAPS segun el valor de sus
activos (ACTIVOS) disminuye la cartera morosa, lo que sugiere que cuanto mas grandes
probablemente son mejores sus procesos de otorgamiento y recuperacion de créditos
reflejdndose en menores niveles de créditos vencidos, este resultado estd en linea con Ciukaj
y Kil (2020) quienes encontraron una relacion negativa entre en el tamafio de las instituciones
financieras y su morosidad. Asimismo, en un sentido directo y de acuerdo con el valor de su
coeficiente B, las deudas (PASIVOS) aumenta la morosidad, lo cual coincide con los
resultados de Arevalo (2014) quien ofrece evidencias de una relacion similar en las cajas de

ahorro espafiolas.

Por otro lado, la CARTERA muestra una relacion inversa con IMOR, lo que alude que,
cuanto mayor cantidad de créditos otorgan las SOCAPS, mejoran sus procesos de
otorgamiento y recuperacion de créditos y, en consecuencia, se reducen los créditos morosos.
Este resultado difiere de los hallazgos de Agurto y Cordova (2017), quienes encontraron que
un aumento en las colocaciones de las cajas de ahorro de Pert incrementa la morosidad. Esta
diferencia de signo probablemente se explica por los procesos de administracion que las
SOCAPS tienen en administracion de carteras de créditos en Peru en contraste con las de

México.

De tal forma que el precio del dolar (DOLAR) tiene una relacion inversa con la cartera
morosa, lo que sugiere en un escenario en el que disminuye el precio del dolar, aumenta la
morosidad de las SOCAPS y podria explicarse, que en esta situacion los dolares disminuyen
en su valor de moneda nacional con lo cual los socios pierden poder adquisitivo y dificilmente

pueden saldar sus créditos con las cajas de ahorro.
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Por otra parte, de acuerdo con el signo del coeficiente B, de la tasa de interés (CETES)
muestra una relacion negativa con la morosidad, de manera que cuanto mas altas son las tasas
de interés se reduce la morosidad de las cajas de ahorro. Lo anterior probablemente podria
explicarse porque los usuarios de crédito prefieran pagar en tiempo y forma para evitar
intereses por mora frente a un escenario de aumento de tasas de interés y, con ello, evitar los
costos derivados del aumento de tasas de interés. Aunque este resultado difiere de las
evidencias presentadas por Kamewor et al. (2021) y Zainol et al. (2018) quienes ofrecen
evidencias que la tasa de interés se relaciona positivamente con la morosidad, de las
cooperativas de ahorro de Ghana y de las instituciones financieras de Malasia,
respectivamente. Esta diferencia podria originarse probablemente por factores relacionados
a las caracteristicas especificas de los asociados de las cajas de ahorro, entre ellos la
educacion financiera, el género, nivel de ingresos, entre otros, que puede diferir en estos

paises al contexto de las cajas de horro en México.

Por su parte, tanto la crisis de COVID-19 como el periodo postCOVID-19 tienen un
efecto directo sobre la morosidad. Esto puede explicarse que se origin6 por la reduccion de
la actividad econdémica que contrajo los ingresos de gran cantidad de la poblacion, lo que
dificulto el pago de los créditos. Este resultado coincide con los hallazgos de Periche et al.
(2020), Fakhrunnas et al. (2022) y Ordofiez et al. (2023), quienes observaron que las crisis y
en especifico la de COVID-19 increment6 la morosidad tanto de las cajas de ahorro como de

la industria financiera en general en Perd, Indonesia y Ecuador, respectivamente.

De acuerdo con las evidencias presentadas en esta investigacion, son tres variables
externas y siete variables internas de las cajas de ahorro que influyen en la probabilidad de
que las SOCAPS tengan altos indices de morosidad. Sin embargo, se identifico que el mayor
impacto se origina principalmente de una de las variables externas, las crisis de COVID-19
y postCOVID-19, por lo que se acepta parcialmente la hipotesis de trabajo Hi. la cual
planteaba que los factores que estan bajo el control directo de los administradores de las cajas

de ahorro de México influyen en mayor medida en la morosidad.

Debido a que la distribucion de probabilidad del indice de morosidad no cumple con la
hipotesis de normalidad, se analiza su riesgo de caida mediante el downside risk y los riesgos
de alza a través del upside risk, upside variance y upside potential. Los resultados de la tabla
7 se obtuvieron considerando una tasa de morosidad aceptable del 3%, tasa usada en el

analisis de regresion logistica.
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Tabla 7

Riesgo de la morosidad con tasa de morosidad promedio de 3%

Nombre de la caja Downside risk  Upside risk  Upside variance  Upside potential
Caja Popular Mexicana 0.1523 1.2311 1.5156 0.8721
Caja de ahorro de los Telefonistas 2.4380 0.0000 0.0000 0.0000
Caja Morelia Valladolid 0.0000 3.9823 15.8588 3.5985
Coopdesarrollo 0.5906 4.4308 19.6321 3.2871
Caja Real del Potosi 0.0000 2.2099 4.8835 1.8379
Cooperativa Acreimex 0.4058 2.2813 5.2045 1.8243
Caja Popular Cerano 0.0000 2.5298 6.4000 2.1156
FINAGAN 0.0000 8.2319 67.7634 7.1175
Caja San Nicolas 0.0000 3.1226 9.7503 2.7319
Caja Hipédromo 0.0000 4.0384 16.3083 3.7837
Caja Popular Apaseo el Alto 0.0092 4.5458 20.6640 3.7674
Caja Popular San Rafael 0.1015 3.1854 10.1466 2.1993
Caja Popular Cristobal Colon 1.2183 0.3015 0.0909 0.1007
Caja Popular Dolores Hidalgo 0.0000 4.1533 17.2497 3.8196
Caja Inmaculada 0.0000 4.7051 22.1377 4.6260
Caja Popular Oblatos 0.0000 4.2928 18.4284 3.7661
Caja Popular las Huastecas 0.0000 2.2876 5.2331 2.0797
Caja SMG 0.3621 1.8276 3.3400 1.3556
Gonzalo Vega 0.0000 4.2053 17.6849 4.0672
Caja Tamazula 0.0000 3.6184 13.0930 3.3983

La tasa objetivo fue la tasa de morosidad promedio aceptable (TMPA) de 3%.

Nota. Elaboracion propia.

En los resultados del downside risk se observa que las cinco cajas de ahorro con mayores
riesgos de baja ordenadas de mayor a menor son: de los Telefonistas, Cristobal Colon, SMG,
Mexicana y Popular San Rafael; todas las demas cajas tienen pocas posibilidades de reducir
su morosidad. Del mismo modo. se observa que en las tres primeras cajas con los downside

risk mas altos tienen los upside risk mas pequenos, las cajas de los Telefonistas, Cristobal
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Colén y SMG, tienen altas posibilidades de reducir su morosidad de acuerdo con su downside

risk y poco riesgo de aumentar su indice cartera vencida segun su downside risk.

De acuerdo, con los valores de upside risk, upside variance y upside potential, son las
cajas FINAGAN e Inmaculada las que tienen los valores mas altos de riesgo de incrementar
su morosidad. Después de estas cajas, le siguen en el lugar 3, 4 y 5, de acuerdo con el
coeficiente del upside risk y upside variance, la caja Popular Apaseo el Alto,
Coopdesararrollo y Popular Oblatos. Las cinco cajas que tienen los upside potential mas
altos, ordenadas de mayor a menor son: FINAGAN, Inmaculada, Popular Dolores Hidalgo,

Hipdédromo y Apaseo el Alto.

En términos generales, se observa que, la mayor cantidad de cajas tiene pocas
posibilidades de reduccion de su indice de morosidad y posibilidades mas altas de aumentar
su morosidad; solo tres cajas tienen altas posibilidades de reduccion de su morosidad y poco

riesgo de aumentarlo.

En la tabla 8 se presentan los riesgos de baja y de alza de la morosidad de las cajas
estudiadas, los resultados se obtuvieron utilizando como tasa umbral el promedio del indice
de morosidad existente en cada una de las cajas. Las cinco cajas con la mas alta morosidad
ordenadas de mayor a menor son: FINAGAN, Inmaculada, Gonzalo Vega, Hipédromo y
Apaseo el Alto, en el otro extremo las cajas con la menor morosidad ordenadas de menor a

mayor son: de los Telefonistas, Cristobal Colon, Popular Mexicana, SMG y Real del Potosi.

Tabla 8

Riesgo de morosidad con tasa umbral considerando el valor promedio de cada caja

Nombre de caja TMPA Downside Upside Upside Upside
risk risk variance potential

Caja Popular Mexicana 3.8 0.5970 0.7320 0.5359 0.3845
Caja de ahorro de los Telefonistas 0.6 0.0872 0.0874 0.0076 0.0473
Caja Morelia Valladolid 6.6 0.9411 1.4226 2.0237 0.6416
Coopdesarrollo 6.0 2.3464 2.3660 5.5981 1.5733
Caja Real del Potosi 4.8 0.7296 0.9865 0.9732 0.4837
Cooperativa Acreimex 4.7 1.1581 1.1210 1.2567 0.7046
Caja Popular Cerano 5.1 0.8449 1.1003 1.2107 0.5906
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FINAGAN 10.1 2.5087 3.2880 10.8110 1.9115
Caja San Nicolas 5.7 1.0744 1.0647 1.1336 0.6342
Caja Hipddromo 6.8 1.0246 0.9708 0.9425 0.6297
Caja Popular Apaseo el Alto 6.8 1.7662 1.8326 3.3585 1.1149
Caja Popular San Rafael 5.2 1.3427 1.9110 3.6518 0.9580
Caja Popular Cristobal Colon 2.0 0.4010 0.6981 0.4874 0.3287
Caja Popular Dolores Hidalgo 6.8 0.9678 1.3131 1.7241 0.6167
Caja Inmaculada 7.6 0.5509 0.6598 0.4353 0.3808
Caja Popular Oblatos 6.8 1.1350 1.7197 2.9574 0.6758
Caja Popular las Huastecas 5.1 0.5400 0.7854 0.6168 0.3586
Caja SMG 42 0.9956 1.0279 1.0566 0.6051
Gonzalo Vega 7.1 0.8205 0.6862 0.4708 0.4776
Caja Tamazula 6.4 0.8063 0.9458 0.8946 0.5062

TMPA: Tasa de morosidad promedio aceptable, es el valor promedio de morosidad de cada caja

de ahorro

Nota. Elaboracion propia

De acuerdo con los downside risk las cajas con los valores mas altos ordenados de mayor a
menor son: FINAGAN, Inmaculada y Popular Apaseo el Alto, por el contrario, las cajas que
tienen los menores valores de reduccion de morosidad ordenadas de menor a mayor son: de

los Telefonistas, Cristobal Colon y Popular Huastecas.

Al considerar de manera conjunta el upside risk, el upside variance y upside potential
las tres cajas con los coeficientes mas altos son: FINAGAN, Coopdesarrollo y Popular
Apaseo del Alto. Por el contrario, las cajas con los menores indices de upside risk y upside
variance ordenadas de menor a mayor son: de los Telefonistas, Inmaculada y Cristobal

Colon.

En general, se observa que, las cajas con los menores indices de morosidad tienen bajos
riesgos de reduccion de morosidad, y también es minimo su riesgo de aumento de morosidad,
lo cual es l6gico dado que su nivel de morosidad es bajo. Por otra parte, en algunas cajas con
altos indices de morosidad se observa que tienen gran riesgo de aumentar la cartera vencida,

mientras que en otras cajas no son tan grandes estos riesgos.
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4. Conclusiones

En este articulo, se estudié el comportamiento de la cartera vencida (morosidad) de las
sociedades cooperativas de ahorro y crédito de México durante el periodo de 2014 a 2023.
También, se analizd la relacion de la probabilidad de alta morosidad con los indices internos,
como el indice de cobertura (ICOR), liquidez (LIQUID), rendimiento del activo (ROA), nivel
de capitalizacion (NICAP), activos, pasivos, tamafio de la cartera de créditos. Del mismo
modo, se incorporaron seis variables macroecondémicas (DOLAR, CETES, IGAE,

DESEMPLEO, INFLACION y CRISIS).

Los resultados muestran que las siete variables internas de las SOCAPS incluidas en el
analisis tienen una relacion significativa en el modelo logit estimado en la probabilidad de
obtencion de morosidad alta. De las cinco variables macroeconomicas, solo tres fueron
estadisticamente significativas: dolar (DOLAR), tasa de interés (CETES) y crisis (CRISIS).
Estos hallazgos sugieren que, la administracion de factores que estan bajo el control directo
de los directivos de las SOCAPS son las principales causas de la morosidad, mientras que
con relacion a los factores externos destaca la CRISIS principalmente con eventos poco

frecuentes como la pandemia de COVID-19.

Adicionalmente, se detectd que la variable CRISIS es la que tiene mayor impacto en el
aumento de la morosidad. En particular, la crisis de COVID-19 es la que tiene mayor efecto
en la probabilidad de aumento de la morosidad, le sigue el periodo de postCOVID-19. Los
resultados indican que, la crisis de COVID-19 aument6 5.19 veces la morosidad y el periodo

de postCOVID19 3.75 veces.

Segun las estimaciones obtenidas en el modelo logit, el indice de cobertura (ICOR)
disminuye la probabilidad de aumento de la cartera vencida. En contraste, la liquidez
(LIQUID), el rendimiento del activo (ROA) y el nivel de capitalizacion (NICAP) aumentan
la probabilidad de alta morosidad, es decir, cuando las SOCAPS tienen fortaleza financiera,
aumenta la morosidad, esto probablemente podria explicarse porque se descuidan los
procesos de evaluacion de los solicitantes de crédito por enfocarse en mantener adecuados
niveles de liquidez y rentabilidad; y en tltima instancia las pérdidas originadas por la cartera

vencida pueden soportarse por el alto nivel de capitalizacion.
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Los ACTIVOS reducen la posibilidad de alta cartera vencida, lo que evidencia, que
probablemente invierten mayores recursos en los manuales, procesos y capacitacion en los
empleados que intervienen en los procesos de evaluacion de los solicitantes de créditos,
monitoreo y recuperacion de los créditos. En sentido opuesto, los PASIVOS aumentan la
probabilidad de morosidad, lo que muestra que el exceso de deudas restringe la adecuada

cobranza de la cartera.

En el caso, de la CARTERA, el DOLAR vy la tasa de interés (CETES) reducen la
probabilidad de cartera vencida, lo que sugiere que cuantos mas créditos otorgan mejora la
cobranza, y que conforme aumenta el DOLAR vy las tasas de interés disminuye la cartera
morosa. Lo que coincide con los resultados de las investigaciones de Jeon y Lim (2015)
quienes evidencian que en un ambiente de crisis en el que participan mayor cantidad de
instituciones, las cajas de ahorro suelen mantenerse estables, por lo que el funcionamiento

continuo de estas instituciones puede contribuir a la estabilidad del sistema financiero.

La estimacion de riesgos de la cartera vencida mediante las métricas upside risk, upside
variance y upside potential contribuyen en la literatura. En primer lugar, se ofrecen
evidencias de que el indice de morosidad en la mayoria de las cajas estudiadas no sigue una
distribucion de probabilidad normal. Por otra parte, justifica el uso de estas métricas como
herramientas adecuadas en el analisis e identificacion de riesgos, se corroboré como era de
esperarse que los riesgos de alza de morosidad son diferenciados para cada cooperativa.
Nuestros hallazgos corroboran lo conveniente de la propuesta de Santos et al. (2017), en el
sentido del uso de las semidesviaciones inferiores y superiores para cuantificar los

indicadores de riesgo cuando las expectativas son poco claras.

Los resultados de esta investigacion pueden ser tutiles a los administradores de las
SOCAPS en el disefio de los procesos de otorgamiento y recuperacion de créditos, dado que,
si se genera una cartera vencida excesiva, tiene un alto riesgo de reducir la liquidez, porque
las cuentas por cobrar seran mas altas que los activos corrientes. También puede ser util a los
supervisores del sistema financiero para identificar las SOCAPS con probabilidad de
aumentar su cartera vencida y de esa manera disefiar politicas que eviten el aumento excesivo
de cartera vencida. De tal forma que, si estas instituciones mantienen bajos niveles de cartera
vencida, disminuyen sus riesgos de insolvencia beneficiando en varios indicadores al sistema
financiero, entre ellos, contribuyendo en su estabilidad y en la mejora de la inclusion

financiera.
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Las caracteristicas especificas de los prestatarios, como el género, ingresos, estudios,
ocupacion, entre otros factores, también influyen en el cumplimiento de pago de sus créditos.
Por consiguiente, seria importante considerar estudiar en el futuro estos factores y su efecto

en la cartera vencida de las SOCAPS.
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Anexo 1

Cajas de Ahorro de la muestra

Num. Nombre Num. Nombre
1 Caja Popular Mexicana 11 Caja Hipédromo
2 Caja de ahorro de los 12 Caja Popular Apaseo el Alto
Telefonistas
3 Caja Morelia Valladolid 13 Caja Popular San Rafael
4 Coopdesarrollo 14 Caja Popular Cristobal Coléon
5 Caja Real del Potosi 15 Caja Tamazula
6 Cooperativa Acreimex 16 Caja  Popular  Dolores
Hidalgo
7 Caja Popular Cerano 17 Caja Inmaculada
8 FINAGAM 18 Caja Popular Oblatos
9 Gonzalo Vega 19 Caja Popular las Huastecas
10 Caja San Nicolas 20 Caja SMG
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