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RESUMEN

Los bancos juegan un rol importante en el comportamiento econdémico de un pais. La canalizacion
de fondos que se realiza a través de estas instituciones permite que empresas y otro de tipos de
usuarios puedan alcanzar sus objetivos econdmicos. Un caso relevante es el de las empresas, que
consideran a estas Instituciones Financieras como sus socios estratégicos, por el hecho de ser los
proveedores de fondos liquidos que estas organizaciones utilizan para financiar sus partidas de
capital de trabajo y de inversion.

En términos macroecondmicos se podria afirmar que, si un pais posee un Sistema Bancario
totalmente desconcentrado, donde prime la competencia y la alta eficiencia, contard con una
plataforma de soporte para hacer mucho mas viable el proceso de crecimiento economico. Cabe
precisar que, la desconcentracion bancaria no solo implica para los operadores econdmicos
igualdad en la oportunidad de financiamiento, sino que ademas es uno de los medios mas
importantes para evitar que el Sistema Financiero caiga en escenarios de desestabilizacion, tal
como lo ocurrido con la crisis global.

En el proceso de intermediacion los bancos asumen una serie de riesgos, los cuales estan
influenciados por un conjunto de factores que se encuentran en el entorno, siendo una de ellas las
economicas; tales como el PBI , la Inflacion o la devaluacion de la moneda nacional, cuyos
impactos negativos puede afectar la solidez de estas instituciones financieras. La minimizacion de
estos riesgos implica por tanto ejercer una Optima administracion bancaria, cuyos resultados se
apreciaran en indicadores de rentabilidad y riesgos plenamente estabilizados, que es justamente
uno de los temas de estudio de esta investigacion.

Los riesgos crediticios son de suma importancia en la operatividad de los bancos, es en
este sentido que si una institucion mantiene carteras deficientemente estructuradas o no realizan
adecuadas calificaciones para los desembolsos, los riesgos que proyectarian serian factores de
vulnerabilidad para estas organizaciones que, de agravarse terminaria por alejarlo del mercado.

Es en este sentido que, en la hipdtesis formulada se considera la variable riesgo crediticio
como una de las mas importantes para someterlas a investigacion, situacion que permitira
establecer correlaciones con factores que influyen su comportamiento. Bajo este contexto, en la
verificacion de hipdtesis se establece los siguientes resultados: a) Los intermediarios financieros,

especialmente los bancos, asumen un papel estratégico en el proceso del crecimiento



econdémico de un pais; b) El grado de correlacion entre los créditos bancarios y el crecimiento
econdmico es estrecha en la fase creciente del ciclo economico.

Por ultimo, cabe sefialar que en el Peru se evidencia que el mercado bancario no es
altamente competitivo, ya que desde el analisis de su estructura y al apreciar como cada uno de
sus actores se comporta en el proceso de intermediacion, se puede establecer que el oligopolio es
la caracteristica que prima en el Sector, siendo esta una sefial de vulnerabilidad para el Sistema.
Es en este sentido que los bancos han visto la necesidad, de contar con mecanismos de
proteccion para sus operaciones activas, desarrollado, politicas integrales para salvaguardar su
solvencia financiera y econdmica, cuyo efecto se refleja en los indices de rentabilidad y en el
comportamiento de la cartera pesada, que dicho sea de paso es uno de los méas bajos de la

region.



ABSTRAC

Banks play an important role in the economic behavior of a country. Channeling funds to be made
through these institutions allows companies and other types of users to achieve their economic
objectives. A case in point is that of companies that consider these financial institutions as its
strategic partners, by being the suppliers of liquid funds that these organizations use to finance
their working capital items and investments.
In macroeconomic terms it could be said that if a country has a totally decentralized banking
system, where competence and high efficiency prime, with a pallet to make the process more
viable for economic growth. It should be pointed out that the un focusing of banks means not only
to bank traders the equity funding opportunity, it is also one of the most important means to
prevent the financial system from falling into scenarios of destabilization, as happened with the

global crisis.

In the process of brokering, banks assume a number of risks, which are influenced by a number of
factors that are in the environment, one of them economic, such as GDP, inflation or the
devaluation of national currency whose impacts may affect the soundness of the financial
institutions. Minimizing these risks requires an excellent exercise for both banking and the results
will be measured by indicators of profitability and risks fully stabilized, which is just one of the

themes of this research study.

Credit risks are of paramount importance in the operation of banks, it is in this sense, that if an
institution maintains portfolios performed poorly structured or not appropriate qualifications for
the disbursement, the projected risks would become vulnerability factors to these organizations and

if  aggravated  those would end up far away from  the market.

It is in this sense that the assumptions made in the variable is considered a credit risk as one of the
most important and subject to investigation, which will establish correlations with factors that
influence their behavior. In this context, the testing of hypotheses states the following: a) Financial
intermediaries, especially banks, are taking a strategic role in the process of economic growth in a
country, b) The degree of correlation between bank lending and economic growth is strong in the

growing phase of the economic cycle.



Finally, note that in Peru is evidence that the banking market is highly competitive, since the
analysis of its structure and see how each of the actors are behaving in the intermediation process,
you can set the oligopoly is a feature in the premium sector, this being a sign of vulnerability for
the system. This is why banks have seen the need for mechanisms to protect their transactions and
developed policies to safeguard their financial and economic effect of which is reflected in the
rates of return and the behavior of heavy portfolio, which by the way is one of the lowest in the

region.
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INTRODUCCION

La banca nacional esta caracterizada por su elevada concentracion, actualmente, a pesar que
nuevas entidades financieras han entrado a operar en este mercado, la alta competencia esta
lejos de alcanzarse. Solo cuatro bancos, como es el Crédito, el Continental, el Interbank y el
Scotiabanck son los que tienen la supremacia en el mercado bancario, segun las estadisticas
oficiales el nivel de participacion de este conglomerado de empresas llega en promedio del
80%, cifra que es compartida para las operaciones activas y pasivas que realizan estos
intermediarios financieros.

El grado de concentracion de la banca nacional, representa un riesgo o en todo
caso es una vulnerabilidad para el Sistema. Como se sabe, cuando se presenta un fenémeno
exogeno a nivel internacional, dada la globalizacion de los mercados, los efectos perniciosos de
la crisis se transmitiran inmediatamente y con ello se abriran brechas financieras que podrian
resquebrajar las estructuras econdmicas de los bancos.

Bajo este contexto, si de los 16 bancos con que cuenta el sector, cuatro de ellos,
especificamente los que manejan casi el 80% del sistema, experimentaran indicadores de
vulnerabilidades, todo el sector monetario posiblemente entraria a los mismos escenarios de
riesgo. Ya que en un mercado oligopolizado, los problemas estructurales o coyunturales de las
empresas se transmiten de forma inmediata al mercado.

Los bancos, como cualquier empresa, en un mundo globalizado, su accionar esta
supeditado a los vaivenes de la economia mundial, por ello estas instituciones, tomando en
cuenta ademas el Acuerdo de Basilea II, han implementado politicas de cobertura o de
proteccion para sus operaciones, especialmente para las activas, solo asi minimizaran sus
vulnerabilidades o debilidades, ante fendomenos globales de tipo econémico o financiero. Una
de las variables que esta en constante monitoreo es la recuperacion de sus créditos, cuyo
indicador de riesgo, esta representado por la cartera de morosidad o pesada, que muchas veces
inclusive pasa a la via judicial representando un costo adicional para la gestion de los bancos.

Por otro lado, los bancos también toman posiciones dependiendo del ciclo
econdémico de la economia nacional, el cual esta representado por el Producto Bruto Interno

(PBI), cuando este indicador experimenta crecimientos sostenidos, tal como es el caso de Peru,
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su cartera crediticia tiende a flexibilizarla, concediendo créditos pero no homogenizados a los
agentes econdmicos, y hay casos, llevados por la idea de maximizar rentabilidad en el corto
plazo, asumen riesgos colocando fondos con débil calificacion a sectores considerados como
volatiles y facil de generar resquebrajamiento en la cadena de pagos

Una las lineas que ha despegado en el Sistema Bancario Nacional, es el de
Consumo, que comos se sabe es una los créditos de mayor riesgos que canalizan los bancos, y
si esta fue concedida en moneda extranjera la vulnerabilidad se podria presentar por dos
frentes: Uno, por el comportamiento de la economia real, que de caer en un escenario recesivo
generaria elevados niveles de desempleo, desencadenado una perdida de capacidad de pago
por parte del agente prestatario, y por otro lado , por la inestabilidad del mercado de divisas,
que de subir el tipo de cambio mas alla de las expectativas de los agentes econdmicos, estos se

verian imposibilitados de cumplir con sus compromisos financieros en moneda extranjera.

El Sistema Financiero es clave para el avance de toda economia, de alli la
importancia de los trabajos de investigacion que se orienten a este sector, ya que las
recomendaciones a que arriben permitird corregir deficiencias estructurales con lo cual
optimizaran sus funcionamiento en pro de la competitividad global del pais. En este sentido,
los capitulos desarrollados en la presente investigacion se acomodan a los objetivos e hipotesis

planteadas, los cuales se pasa a describir a continuacion:

El primer capitulo; se explica el marco metodolégico del trabajo de
investigacion. En este punto se hace una explicacion del problema, las hipdtesis y los objetivos

de la investigacion.

En el capitulo II a fin de fundamentar la prueba de hipotesis se formula el marco
teorico, donde se desarrollan las principales teorias econdomicas y financieras relacionadas con

la participacion de la banca en la economia

En el capitulo III se analiza y procesa la informacion acopiada, con la finalidad
de probar la hipotesis. La informacion utilizada es caracter secundaria, cuyas fuentes fueron
exclusivamente entidades gubernamentales y organizaciones privadas como son los bancos y
clasificadoras de riesgo. Cabe sefialar que, para demostrar las hipdtesis, tanto principales como
secundarias, se hizo uso de herramientas estadisticas, que fueron obtenidas con ayuda del
paquete estadistico SPSS V15, siendo uno de estos instrumentos de analisis la Prueba de T de

Student y de Fisher

14



CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y FUNDAMENTOS METODOLOGICOS DE
LA INVESTIGACION

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Los intermediarios financieros desarrollan un papel importante en el proceso del desarrollo de
un pais. Los recursos financieros que intermedian, sin son Optimamente canalizados, se
convierten en la palanca financiera de las unidades productivas, que via efecto multiplicador
logrardn impactos positivos en otros mercados colaterales o complementarios, tal como es el
mercado del empleo, que por su naturaleza es uno de los sectores mas sensibles en las
economias.

Como bien se conoce, existe varias maneras de hacer crecer la economia de un
pais, pero las mejores y sostenibles en el tiempo son las inversiones que se puedan dar en el
sector real; sin embargo, esta actividad estd condicionada a lo que pueda suceder en otros
mercados, especificamente en el bancario y de capitales. Si un pais contara con ambos
mercados Optimamente desarrollados, con mas fortalezas que debilidades, se constituiran en
dos pilares estratégicos para lubricar el proceso productivo y potenciar economicamente a toda
la economia, cuyos resultados favorecerian a la sociedad.

Si bien los bancos, son parte importante de toda cadena productiva, este proceso
lleva implicito un componente importante llamado riesgo por intermediacion financiera, que se
ve reflejado en indicadores de gestion bancaria como es la cartera que no se puede recuperar y
que en casos extremos pasa a la via judicial, operacion que significa un costo adicional para
estos intermediarios financieros.

Las evidencias sefialan que, cuando la economia entra a la fase de crecimiento,

sustentado por un elevado crecimiento del PBI y ademds contando con una politica prociclica
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agregada por los encargados de disefar e implementar la politica econdmica, los bancos
manifestaran comportamientos crediticios simétricos o de alta correlacion; es decir, ponen a
disposicion del usuario personal e institucional ( empresas) lineas de crédito, cuyos
fundamentos operativos mas que una Optima evaluacion de riesgo estd fundamentada en el
exceso de liquidez en Moneda Nacional (MN) o en Moneda Extranjera (ME) que poseen en
caja 'y que necesariamente tienen que colocar.

En la fase expansiva del ciclo econémico los intermediarios financieros aperturan
lineas de crédito, permiten avances en cuenta corriente, otorgan créditos preferenciales; pero en
la ejecucion de estas operaciones, efectivizan diferentes tasas de interés, castigando con mayor
fuerza a los clientes que lo consideran de alto riesgo, posicion que ha posteriori se puede
traducir en la aparicion de carteras pesadas.

Las estadisticas son claras, el costo financiero del crédito no es uniforme en el
sector monetario, ya que, debido al criterio de que en este mercado existen prestatarios de alto
riesgo, los bancos les cargan tasas de interés que estan muy por encima a los que se maneja en
el mercado financiero internacional. Por ejemplo, si la tasa LIBOR como promedio para
operaciones activas fuera del 5% , para estos mismos tipos de desembolsos las tasas
domésticas llegaran al limite del 50%. En este caso, el concepto de globalizacion de tasas no es
aplicable a las operaciones financieras, teniendo como consecuencia la formacion de costos
financieros asimétricos, generando con ello perjuicios econdmicos a los sectores que
supuestamente presentan un mayor perfil de riesgo, que a nivel de clientes institucionales, son
las microempresas.

Cualesquiera sea la etapa del ciclo econdémico, el principio riesgo - tasa de interés , es
aplicable para las operaciones activas de los bancos. La diversificacion del costo del crédito
es un hecho que esta correlacionado a las politicas que siguen estos intermediarios financieros
cuando realizan sus operaciones de intermediacion

Un hecho financiero global sobre el cual es importante referir, es la crisis subprime
ocurrido en Estados Unidos, situacion que inclusive ha comprometido la estructura productiva
de la primera potencia economica del mundo. Detras de esta crisis esta el mercado monetario,
donde las colocaciones realizadas por los bancos no tuvieron los fundamentos reales del caso,
situacion que originé la formacion de carteras crediticias peligrosas y de dificil recuperacion.
Esto quiere decir que los créditos hipotecarios no fueron correctamente evaluados que

conllevo que los bancos cayeran en una elevada morosidad, y con ello en graves desequilibrios
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financiero, transmitiéndose este fendomeno econémico a toda la economia global
introduciéndola en un grave escenario recesivo. La crisis global demuestra que las
perturbaciones que puedan ocurrir en el Sistema Financiero inmediatamente se van a reflejar en
el sector productivo.

Como es conocido, las Instituciones Financieras de Intermediacién Bancaria
(IFIB), canalizan recursos financieros de aquellos agentes econdmicos llamados superavitarios
hacia los deficitarios, justamente en este proceso, estas instituciones asumen una serie de
riesgos, los mismos que podrian comprometer sus indicadores de liquidez, solvencia o
rentabilidad. Estos riesgos serdn mayores si es que sus colocaciones mayormente son de
caracter dudosas o no siguen la linea correcta para aprobar un desembolso crediticio.

El sistema bancario es parte del sistema econdémico, si el primero de ellos no
funciona tal como mandan los estiandares mundiales, o en todo caso no administran
correctamente sus riesgos y no manejan portafolios Optimos de créditos, tendrd como
consecuencia el deterioro financiero que no solo se visualizaria en el sector monetario, sino
que se transmitira al sector productivo, con el consiguiente resquebrajamiento de las bases
estructurales de la economia.

Las evidencias de quiebra en el sistema bancario, representan los mejores
ejemplos de como no se administraron adecuadamente el portafolio crediticio; tenemos, el
caso del Banco Central de Crédito Cooperativo (CCC), el Banco Popular del Pert, Banco
Mercantil, Banco Nuevo Mundo, Banco agropecuario, entre otros. Estas entidades financieras,
de caracter privado y publico, en complicidad de la Superintendencia de Banca y Seguros
(SBS),quien no ejercidé oportunamente su accién de control, contaminaron el sector bancario
proyectando con ello pésimas sefiale al escenario financiero internacional.

Cabe precisar que la apertura de los mercados como nueva doctrina econémica del pais, ha
hecho posible que nuevas instituciones participen en el sector, pero por su nivel de envergadura
no ha originado que se mejore la competencia entre los bancos, es por ello que persiste la alta
concentracion y la cuasi monopolizacion el cual es una sefial de vulnerabilidad en periodos de
crisis.

Los bancos que han hecho sus ingreso al mercado monetario son The Hong kong
and shanghai Banking Corporacion Limited( HSBC), Bank Boston, Sudamericano y BHP
Paribas, cuya participacion en el Sistema Bancario para sus operaciones pasivas y activas no

llega ni al 1,5%, es por ello que no representan ningn peligro para los cuatro bancos mas
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importantes del Perti, como son el Crédito, Continental , Interbank y el Scotia Bank, que
como se sabe, en forma conjunta concentran casi el 80% de las operaciones de la banca.

LEs este tipo de estructuracion peligrosa para el pais? Definitivamente que si, ya
que cuanto mayor sea la concentracion bancaria, el grado de sensibilidad de la banca es mayor,
por lo que los peligros de una deficiente intermediacion pueden quebrar a todo el sistema y
contagiar, como ya se dijo, al sector real de la economia. Es aqui donde se hace necesaria la
intervencion de las entidades de control y supervision a fin de que los portafolios mal
administrados no se trasformen en carteras peligrosas para la gestion econdmica y financiera
del pais.

La economia del Pert, como cualquier economia, insertada a mercados
globalizados, necesita de una plataforma financiera solida, con una bancarizacion y
profundizacion financiera que tienda a superar a las demas economias de la region, la que si
ademas es complementada con un indicador riesgo pais de igual naturaleza, tendria el
escenario propicio para acelerar el crecimiento econdémico en forma sostenida y creciente.

El riesgo por intermediaciéon financiera, cualesquiera sea el ciclo economico por
la que este atrevazando un pais, es un factor que constantemente debe ser evaluado por los
bancos y por las entidades de control, solo asi se contard con un sistema sano y con fortalezas

para ejercer efectos positivos al crecimiento productivo y social.

1.1. Formulacién del problema

1.1.1. Problema principal

(Los riegos que incurren los bancos por realizar operaciones de intermediacion esta

relacionado con el comportamiento econdmico del pais?

1.1.2. Problema secundario
(Los intermediarios financieros bancarios evaluan adecuadamente sus procesos de
colocaciones de tal forma que le permite administrar dptimamente sus riesgos por

intermediacion?
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(La concentracion bancaria conlleva a que el sistema de intermediacion financiera

presente sefiales de elevada volatilidad?

(, La cartera pesada que se observa en la banca nacional por tipo de segmento de

mercado configuran optimas politicas de intermediacion financiera?

2. Objetivos de la investigacion

2.1 Objetivo General

Demostrar cientificamente si la gestion del riesgo por intermediacion financiera en
que incurren los bancos, en el mercado monetario, esta correlacionado con el
comportamiento econdmico del pais

2.2. Objetivo secundario

=  Demostrar si los intermediarios financieros bancarios evalian adecuadamente
sus procesos de colocaciones de tal forma que le permite administrar

Optimamente sus riesgos por intermediacion.

= Sefialar y explicar las vulnerabilidades que se presenta en banca nacional
debido a la elevada concentracion financiera y el perfil oligopolico que

proyecta.
= Determinar cientificamente , si la cartera pesada que se observa en la banca
nacional por tipo de prestario institucional, configuran optimas politicas de
intermediacion financiera en el mercado monetario
3. Justificacion de la investigacion

3.1. Justificacion Teodrica

La investigacion se justifica en la medida que producird un nuevo conocimiento

sobre el tipo de relacion que existe entre el proceso de evolucion de la economia
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y la gestion de riesgos por parte de la banca nacional, situacion que permitira
formular nuevas teorias o modelos para optimizar la gestion financiera de estos

tipos de intermediarios.

3.2 Justificacién Practica

Los resultados de la presente investigacion, podran ser utilizados para elaborar
politicas de gestion financiera para optimizar la operatividad de los bancos en el
mercado monetario, situacion que redundard positivamente en la marcha

econdmica del pais

4. Delimitacion de la investigacion

4.1. Temporal
La investigacion trabajara con informacion sobre la evolucion econdmica de pais y la
gestion de riesgo del sistema bancario durante el periodo 1991-2006

4.2. Espacial
La investigacion se desarrollard en la ciudad de Lima, en donde se ubican las sedes
centrales, tanto de las empresas bancarias como de las entidades supervisoras del sector
bancario.

Definicion de la Investigacion

El tipo de la investigacion propuesta es explicativa, en la medida que se trata de
sefialar los determinantes del riesgo por intermediacion financiera que incurren los
bancos durante el periodo 1991-2006, el cual serd evaluado conjuntamente con el
comportamiento del PBI y otros indicadores macroeconémicos que proyectan tendencia
economica del pais. Por otro lado, el método de investigacion es el inductivo, pues se
utilizardn las evidencias empiricas para demostrar una relacion directa entre la

evolucion de la economia y la estructura del sector bancario

6. Hipotesis, Variables e Indicadores
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6.1. Hipotesis

H1: Hipétesis principal
El comportamiento de la economia del pais, evaluado desde los principales
indicadores macroeconomicos de tipo monetario y real, condiciona la gestion de

riesgos de los bancos en su proceso de intermediacion financiera.

H2. Hipotesis secundarias

= La elevada concentracion bancaria que se observa en el Pert configura un escenario de
alta vulnerabilidad para este sector, ya que su estructura se veria debilitada rapidamente

ante fendémenos financieros exdgenos y globalizados que impactan en la economia

» Una deficiente gestion financiera conlleva malas operaciones activas,
situacion que se visualiza con carteras pesadas elevadas en sectores
calificadas como de alto riesgo.

» Los bancos, dependiendo de la etapa en la cual se encuentra la economia
implementan medidas de control de riesgo para evitar problemas de retorno
de su capital intermediado

6.2. Variables
-Independiente
Comportamiento de los principales indicadores macroeconémicos
-Dependiente

Gestion de riesgos

6.3 Indicadores

-Variable independiente
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PBI

Sectores productivos
-Variable dependiente

Riesgos de liquidez

Riesgo de créditos

Riesgo de solvencia

Circulante

7. Fundamentos Metodoldgicos

7.1. Disefio de la Investigacion

La presente investigacion tiene un diseflo no-experimental, pues se analizaran la

gestion de riesgos de los bancos durante el periodo 1990-2006, utilizando la

informacioén financiera producidas por los bancos, la Superintendencia de Banca

y Seguros, y el Banco Central de Reserva.

7.2. Poblacion y Muestra

7.2.1. Poblacion

La poblacion en estudio lo constituyen todos los bancos que operan o han

1991-2006. Los

operado en el mercado bancario durante el periodo

intermediarios financieros bancarios a considerar en la poblacion seran de 18

bancos, tal como sefialan las fuentes oficiales'

7.2.3. Muestra
n = 72 x p x g xN
E’N-1)+Z*xpxq

N= 1,96 x 0,50 x0,50 x 16
0,05% x (16-1) + 1,96°x 0,50 x0,50.

! Superintendencia de Banca y Seguros de Perti
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n= 15 bancos

Las unidades de analisis muestral seran los principales bancos: Banco de Crédito, Banco
Continental (BBVA) y Scotia Bank, el banco de trabajo ( créditos de consumo) por ser los mas
importantes del sector bancario; sin embargo para los efectos de analizar la concentracion
bancaria y el nivel de la intermediacion financiera, seran tomados en cuenta los 15 bancos, tal

como arroja la muestra representativa.

7.3 Técnicas de Recoleccion de Datos

7.3.1. Instrumentos de recoleccion de datos

Las fuentes secundarias para la recoleccion de los datos son las mismas publicaciones de los
bancos, de la Superintendencia de Banca y Seguros, del Banco Central de Reserva, y del Fondo

de Seguro de Depositos.

7.3.2. La base de datos
Esta constituida por los cuadros estadisticos, los informes, las memorias, que se obtengan de

las mencionadas instituciones se tabularan por computadora usando el programa Excel.

7.3.3. Analisis de la Informacion
-Mediciones y pruebas estadisticas
-Analisis de variables

-Correlaciones entre las variables
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

2.1 Antecedentes Bibliogréaficos

Respecto al tema de la presente investigacion tenemos el importante trabajo de
VILCAPOMA?, donde sefiala que se puede observar que durante el periodo 1966 — 1975, el
grado de profundizacién financiera ha registrado un nivel promedio de * 21%, sin embargo
durante el periodo 1976 — 1990 se nota una clara disminucion hasta alcanzar un valor cercano
a 5% en el afio 1990 a partir de 1991 hasta 2006, el indicador experimento una recuperacion
sostenida y rapida que permitid alcanzar niveles superiores al 25%.

Estas fluctuaciones tienen que ver evidentemente con la evolucion del Producto Bruto
Interno (PBI) durante los mismos periodos. Por lo tanto, se percibe una correlacion entre la
produccién y el ahorro, en otras palabras entre el ingreso y el ahorro. En consecuencia, si se
mejoran los ingresos las familias ahorraran mas y las empresas necesitaran mas créditos para
cubrir esa mayor demanda. De esta manera los bancos tendrdn mayor importancia en la
actividad economica.

En el estudio senalado el autor presenta algunas conclusiones importantes respecto al sistema

bancario:

a. Las variables macroeconoémicas y financieras de la economia peruana han presentado un
patrén de comportamiento sistemético en los periodos de auges y crisis. La dindmica de
tales variables esta condicionada de manera especial por la disponibilidad de divisas.
Considerando el PBI, no hay ningun periodo de crecimiento que no haya estado asociado
a un holgura en las cuentas externas; y por otro lado, los periodos coinciden o son

precedidos por reducciones importantes de las Reservas Internacionales.

* Vilcapoma (1998) pag. 10.
2 SBS, 1990-2006
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b. Las variables agregadas del mercado de colocaciones y de depdsitos siguen un
comportamiento prociclico, en tanto que las tasas de interés y el spread tienen un
comportamiento anticlico. Considerando los componentes por tipo de moneda, se observa
que la evolucidn de los depositos y colocaciones en ddlares no guarda ninguna relacion
sistematica con las fluctuaciones. De las variables consideradas no parecen mostrar un
patrén asociado a las fluctuaciones del producto agregado, la cartera atrasada y las tasas
de interés pasivas.

c. El indice de la calidad de la cartera a lo largo de las fluctuaciones depende de manera
importante del marco de regulacion y supervision vigente, de la intervencion estatal
directa en el sistema bancario, de politica monetaria y las fluctuaciones en la produccion
agregada. Los dos primeros aspectos mencionados explicarian el nivel y la tendencia de la
calidad de la cartera, en tanto que los Gltimos darian cuenta de las variaciones anuales del
indicador.

En su importante estudio de Marchini® relata las reformas que se han producido en

el sistema financiero y bancario. En efecto, las medidas aplicadas al sistema financiero a
partir de 1990 se insertan en el marco mas amplio del programa de choque introducido por el
nuevo gobierno. El cuadro 1 sintetiza las medidas mas resaltantes que impulsaron la
transformacion del sistema financiero peruano. El inicio de la liberalizacion del sistema
financiero interno se hizo en 1990-1991. a la vez que se introducia la rapida apertura de la
cuenta de capitales. En el contexto de una pérdida de confianza generalizada del publico
hacia la moneda nacional, se autorizd asimismo la creacion de depositos y créditos bancarios
en dolares (1991).

Las medidas relativas al sistema bancario comprendieron tres reformas de la ley de
bancos. La primera significé la abolicion de la antigua ley bancaria y la introduccion de la figura
legal de la banca multiple. Una reforma adicional en 1993 ampli6 las facultades de los bancos,
confirm¢ el retiro del Estado de las actividades bancarias, prohibiéndole la fijacion de las tasas de
interés, el establecimiento de directivas de crédito y la participacion de largo plazo en el capital de

entidades financieras, a la vez que precisaba la regulacion del sistema.

2.2. ASPECTO TEORICO DE LA INVESTIGACION

* Marcini (2004) pag. 46
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2.2.1. Importancia de la intermediacion crediticia para la actividad econémica

El problema fundamental que trata de abordar, es el de identificar el grado de influencia que posee
la actividad de intermediacion crediticia desarrollada por la banca en la generacion de bienes y
servicios por parte del sector productivo. Esta influencia es analizada mediante la relacion entre la
cartera de crédito de la banca y la variacion del PIB. La discusion acerca de la relacion entre la
actividad de intermediacion crediticia y el crecimiento econdémico ha sido abordada por varios
autores, en el transcurso de los afios.

Sin embargo, es a partir de la segunda mitad de la década de los setenta, como resultado del
acelerado proceso de cambios experimentado por el negocio financiero internacional, cuando la
misma comienza a plantearse en los términos actuales.

En este sentido, los temas asociados a la apertura y liberalizaciéon de los mercados
financieros adquieren relevancia en el marco de una nueva vision publica y privada de la estructura
financiera internacional’. Entre otros temas destacan el aumento de las fuentes de financiamiento
tanto en el plano de las economias domésticas como en el de las internacionales, la mayor
competencia por el crédito entre las empresas nacionales y multinacionales, la influencia del
sistema financiero en la actividad real de las economias. Entre las investigaciones que tratan de
explicar los cambios en los sistemas financieros y sus repercusiones sobre la dinamica de las
variables reales, se encuentran la Teoria General de Keynes (1936), éste refiere “los procesos en
los que las fuerzas financieras interactian con la produccion y el consumo para determinar el
producto agregado, el empleo y los precios. En toda economia capitalista las empresas deben
mantener niveles de inversion constantes que garantizaran la perpetuacion del proceso productivo,
esta inversion realizada por la empresa es financiada a través del uso de recursos propios o
empleando recursos externos. Los niveles de inversion de toda empresa estan basados en un plan a
largo plazo que considera las expectativas sobre las condiciones futuras de la economia”.

Las realizadas por Schumpeter (1912), Goldsmith (1969), McKinnon (1973), Shaw (1973)
y Levine (1993), los cuales tratan, desde distintos puntos de vista, la relacion entre el desarrollo
financiero y el crecimiento econémico en un contexto de mercados financieros parcial o totalmente
abiertos. Asi, segiin De Gregorio y Guidotti (1992), estos trabajos iniciales tienen como objetivos

principales determinar en qué medida la profundidad de los mercados financieros mejora las tasas

Consultar el Informe sobre el Desarrollo Mundial 1989. “Los sistemas financieros y el desarrollo. Indicadores del
desarrollo mundial”.
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de crecimiento econdmico y aportar elementos explicativos acerca de los canales a través de los
cuales la intermediacion financiera fomenta la actividad econdémica En este sentido, destaca la
comprension del grado de influencia que ejerce la actividad de intermediacion financiera sobre la
inversion. En torno a este tema giran las dos principales hipotesis desarrolladas para explicar la
relacion intermediacién financiera actividad econdmica. Una, expresa que la intermediacion
financiera permite que se canalicen mayores flujos de inversion hacia la economia y la otra, que la
intermediacion financiera mejora la eficiencia en el proceso de acumulacion de capital®3.

La hipoétesis de mas amplia difusion en este tema, fue formulada por McKinnon (1973) y
Shaw (1973), quienes establecen una relacion de causalidad directa entre el nivel de la tasa de
interés real, el grado de intermediacion financiera y el incremento en los niveles de ahorro e
inversion. En tal sentido, estos autores sefialan que tasas de interés reales positivas estimulan el
ahorro financiero y la intermediacion bancaria, lo cual, a su vez, conduce a un aumento de la
demanda de crédito del sector privado, un estimulo a la inversion y al crecimiento. Asimismo, las
tasas de interés reales positivas incrementan la eficiencia de la asignacion de los fondos invertibles,
generando asi un efecto positivo adicional sobre el crecimiento econdémico.

Acerca de las hipdtesis presentadas, De Gregorio y Guidotti (1992) establecen, haciendo
conveniente abstraccion de la polémica, que la principal fuente de controversia radica en la
determinacion de la variable a través de la cual se mide la intermediacion financiera y del canal de
transmision del desarrollo financiero al crecimiento, lo cual retoma, en cierta medida, el
planteamiento de fondo inicialmente planteado. A su vez, De Gregorio y Guidotti destacan la
necesidad de un elevado grado de solidez institucional que permita a la actividad de
intermediacion financiera desarrollarse sin la interferencia de una excesiva discrecionalidad. En
este sentido, resaltan los planteamientos de Mckinnon, Shaw y Goldsmith acerca de la importancia
de la estabilidad macroecondémica como base fundamental del sistema financiero.

En este sentido, Vera y Gonzalez (1997) sefialan que existen dos aspectos relativos al
ambiente macroecondmico que afectan el desempefio financiero en las economias en desarrollo. El
primero se relaciona con la estabilidad macroeconémica que se manifiesta en el comportamiento

de los precios internos y en el desempefio del sector externo de la economia. Un segundo aspecto,

6 - . o . . . - . .
También existen autores que critican, como exagerada, la influencia de la intermediacién financiera en la generacién de

producto. Entre estos autores destacan Lucas (1988), Stern (1989), entre otros.

27



no desvinculado del todo del primero, es el que concierne a al comportamiento de la actividad
econdmica y de la demanda efectiva que imprime a la economia un caracter prociclico.

Hausmann y Gavin (1996) advierten que los shocks macroeconémicos adversos pueden
dificultar el pago oportuno de las deudas por parte de los prestatarios amenazando asi la solvencia
de los bancos. Los shocks adversos a la demanda monetaria o a los flujos de capital internacional
pueden socavar la capacidad de la banca doméstica para financiar sus obligaciones de préstamos,
con lo cual se provoca una crisis por otros medios. Un incremento repentino en la demanda de
depositos bancarios, asi como un aumento del capital foraneo, pueden generar una bonanza de
préstamos bancarios, después de lo cual los bancos podrian encontrarse con una cartera compuesta
por gran cantidad de préstamos poco confiables, haciendo que el sistema sea mucho mas
vulnerable.

Una economia que logra superar los problemas institucionales es capaz de aprovechar las
ventajas que otorgan los mercados financieros profundos, en cuanto al grado de eficiencia que
adquiere la realizacion de transacciones financieras de todo tipo y el incremento de la capacidad de
innovacion por parte de las instituciones intermediadoras. La relacion directa entre eficiencia de
los mercados financieros y fomento del proceso de acumulacion de capital es de tal trascendencia,
que constituye uno de los principales Motores que impulsa el crecimiento econémico’.

2.2.2. Lateoria del crecimiento y la intermediacion crediticia

Un aspecto tedrico destacable en los trabajos de McKinnon, Shaw y Goldsmith, lo representa la
vision del crecimiento econdmico basada en los supuestos neoclasicos que se encontraban en boga
durante la realizacion de los mismos y que formaban parte del mundo de los modelos de
crecimiento exdgeno. En efecto, los modelos de crecimiento asumen la presencia de rendimientos
decrecientes de capital en la generacion del producto y definen severas limitaciones a las
posibilidades de crecimiento de largo plazo®, las cuales solo pueden ser superadas mediante la

inclusion del concepto de progreso tecnologico.

Los trabajos enmarcados en el enfoque ““revisionista” abordan aspectos tales como: la relacién entre los ciclos econémicos y la
calidad de la cartera crediticia, la estructura de incentivos que impulsa a la administracién de las instituciones financieras a
asumir niveles de riesgo elevados en periodos de bonanza econémica, la influencia de la particular relacién pasivo/patrimonio en

el negocio bancario en situaciones de volatilidad en los mercados monetario y cambiario, entre otros.

Los modelos de crecimiento neoclésico presentaban un proceso que conduciria a la economia hacia un equilibrio estacionario en

el cual el crecimiento se ““detendria™.
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Las teorias del crecimiento econdmico experimentaron un importante avance a finales de la
década de los setenta y principios de los ochenta, cuando surgen los modelos de crecimiento
endogeno y se amplia el alcance de los estudios empiricos que desarrollan, con mayor
profundidad, conceptos como los de convergencia entre regiones y paises, y se riesgo elevados en
periodos de bonanza econdmica, la influencia de la particular relacion pasivo/patrimonio en el
negocio bancario en situaciones de volatilidad en los mercados monetario y cambiario, entre otros.
Los modelos de crecimiento neocléasico presentaban un proceso que conduciria a la economia hacia
un equilibrio estacionario en el cual el crecimiento se “detendria’producto.

Segun la literatura del crecimiento econdémico, pueden ser identificados tres determinantes
fundamentales del mismo: el capital, la mano de obra y el progreso tecnologico. Por su parte, la
intermediacion financiera afecta a los procesos reales (crecimiento) debido a la vinculacion directa
con los precios de los tres determinantes antes sefialados, valga decir, la tasa de ganancia, los
salarios y el valor presente de los procesos de innovacion técnica.

La discusion en torno a la relacion entre intermediacion financiera y crecimiento
econdmico se ha enriquecido notablemente al incorporar una vision mas amplia del riesgo
financiero y de como éste es estimado por los agentes en el proceso de toma de decisiones. En este
sentido, se ha evolucionado de las primeras tesis que trataban de determinar el grado de asociacion
entre ambos fendmenos, hasta los mecanismos que afectan, una vez supuesta la solida presencia de
la relacion, a las expectativas, la nocion de riesgo y el disefio de las estrategias de participacion de
los agentes en el mercado.

A este respecto, en el Informe Anual del 2001 del BIS se sefiala que la orientacion de los
inversionistas, de los empresarios y de las instituciones financieras a mostrarse excesivamente
optimistas en las fases de expansion es atribuible a varios factores, algunos de los cuales estan
ligados a la existencia de ideas preconcebidas. Experimentos realizados Mujica y Quiroz (1992)°

seflalan que “la evidencia acumulada en las Ultimas décadas sugiere que existiria una estrecha

? Indican que cuando los individuos sopesan diferentes resultados posibles, tienden a ser “miopes™, al atribuir muy escasa
importancia a los acontecimientos negativos que tienen pocas probabilidades de ocurrencia. Por otra parte, tienden a aminorar la
“disonancia cognitiva”, interpretando generalmente la informacién de una forma que refuerza las ideas predominantes. Como
consecuencia de estas ideas preconcebidas, en los periodos de fuerte crecimiento, baja inflacién y elevado rentabilidad, suele
considerarse que la informacién disponible apunta a que se mantendra la favorable evolucién, mientras que se dejan de lado los
crecientes indicios de que pueden haber problemas en el futuro. Pero si el crecimiento se desacelera, bajo el peso de los
desequilibrios financieros y del exceso de inversién en capital fisico o si la rentabilidad disminuye debido a una intensificacion de

la competencia

29



correlacion entre la tasa de crecimiento del producto y variables como la tasa de inversion, el grado
de apertura de los mercados internacionales y el stock de capital humano disponible. Desde esta
perspectiva, la evidencia indicaria una estrecha asociacion entre la tasa de crecimiento del
producto y aquellas variables que definen las condiciones iniciales de una economia”.

Los paises que han crecido a tasas mayores que el promedio tienden a ser aquéllos que se
caracterizan por tener tasas de inflacion baja y estable y menores distorsiones en el mercado
cambiario. Adicionalmente, el crecimiento econémico tiende a ir acompafiado de un aumento de
los volumenes de comercio y que en promedio los paises que han crecido mas rapido tienen tasas
de inversion significativamente mayores que las de aquellos paises con tasas de producto
relativamente bajas”. Por ultimo, estos autores concluyen que “el crecimiento econémico esta
estrechamente asociado al proceso de acumulacion de factores productivos tangibles e intangibles
y, ademas, que este proceso puede ser afectado por las politicas econdmicas aplicadas por los
gobiernos”. Se sugiere que “las politicas que afecten la tasa de ahorro, el proceso de innovacion
tecnologica, la acumulacion de capital humano y la integracion econémica con el exterior, tienen

efectos permanentes sobre la trayectoria del producto de una sociedad”.

2.2.3. El Sistema Bancario y sus actividades

Para introducirnos al mundo de los riesgos bancarios, primero definamos que es un banco. Freixas
y Rochet (1996, pag. 1), definen a un banco como “...una institucion cuyas operaciones habituales
consisten en conceder préstamos y recibir depdsitos del publico”. Esta definicion resalta las
actividades fundamentales de los bancos de ofrecer préstamos y depositos. La teoria actual de la

banca clasifica las funciones de los bancos en cuatro grandes categorias:

» Facilitan el acceso a un sistema de pago.

» Transforman activos.

» Procesan la informacion y supervisan a los prestatarios.

» Gestionan el riesgo.
Lo que no significa, por supuesto, que todos los bancos tengan que desempefiar cada una de estas
funciones. La primera, hace referencia a la funcidon de creacion de dinero fiduciario por parte de
los bancos, asi como, a los servicios de pago que ofrecen.

La segunda funcion explicita el papel de intermediacion que cumplen los bancos,

recibiendo los pequefios depositos e invirtiendo los ingresos en grandes préstamos; ademas, los
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bancos permiten, implicitamente, a los depositantes diversificar su riesgo. Adicionalmente,
tenemos la funcion de transformacion de vencimientos (los bancos transforman los titulos de corto
plazo, ofrecidos a los depositantes, en los titulos de largo plazo que desean los prestatarios).

La tercera, se refiere a la actividad de otorgar préstamos, actividad que hace explicita el
problema de informacion asimétrica. Es asi que los bancos tienen los recursos para invertir en
tecnologia informatica que les permita seleccionar las diferentes demandas de préstamos que
reciben y supervisar los proyectos, con el fin de limitar los riesgos de una actividad en particular.

Finalmente, la gestion de riesgos, en el pleno sentido del término puede considerarse como
la principal actividad de los bancos, asi como de los intermediarios financieros (Freixas y Rochet,
1997). Segun estos autores esto es debido a que los bancos comerciales, los bancos de inversion y
los fondos de inversion tienen que controlar y seleccionar los riesgos inherentes a la gestion de
depositos, las carteras de valores y los contratos fuera de balance. Para el presente estudio resulta

de vital importancia esta funcion.

2. 2.4. Exposicién de la banca a los riesgos

Se han dado diversas clasificaciones de los riesgos que tiene que gestionar un banco. Una de ellas
hace una distincion fundamental entre riesgos microecondmicos o idiosincrasicos, que pueden
diversificarse por la ley de los grandes numeros, y riesgos macroeconémicos o sistematicos, que
no pueden diversificarse. En relacion a esta clasificacion se debe mencionar que los bancos
generalmente se ocupan de ambos tipos de riesgos.

Alternativamente, los riesgos financieros, los que interesan para el presente estudio,
abarcan dos tipos de riesgos. El primero de estos son los riesgos puros; que incluyen el riesgo de
liquidez, crédito y de solvencia; los que pueden generar grandes pérdidas si no se gestionan de una
manera adecuada. Es importante destacar que las consecuencias de estos riesgos son mas
dramaticas para los bancos que para los demas sectores de la economia que enfrentan estos riesgos.
Este hecho ha justificado la aplicacion en casi todos los paises de complejos sistemas de
regulacion.

El segundo de estos riesgos, son los riesgos especulativos, tales como el riesgo de tipo de
interés, de monedas y riesgo de precio de mercado. Estos riesgos se basan en el arbitraje financiero
y pueden generar beneficios si el arbitraje es positivo, o perdidas si este no es correcto.

Asimismo, los riesgos financieros presentan complejas interdependencias que pueden

incrementar significativamente la exposicion total del riesgo de un banco. En la actualidad los
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bancos estan regulados en casi todos los paises. Asi la regulacion de los bancos es de vital
importancia debido a su influencia tanto en la conducta de los gestores de los bancos como en las

caracteristicas especificas del sector bancario.

2.2.5.LOS RIESGOS Y LA REGULACION BANCARIA

La historia de la banca muestra que los panicos bancarios estan presentes de forma reiterada en la
historia de crisis de los paises (Estados Unidos experimento 21 panicos bancarios entre 1890 y
1908, asimismo Friedman y Schwartz (1963) enumeran 5 panicos bancarios entre 1929 y 1933).

Los bancos financian una proporcion significativa de los préstamos que conceden por
medio de los depdsitos del publico, lo que puede considerarse como la principal explicacion de la
fragilidad del sector bancario y la justificacion de su regulacion. Asi también, los bancos prestan
servicios unicos (liquidez y medios de pago) al publico en general. Sin embargo, el publico no
posee los medios necesarios para evaluar la seguridad y la solidez de las instituciones financieras.
Por otra parte, los bancos privados (los bancos comerciales) suministran un bien publico (el acceso
a un sistema de pago seguro y eficiente). Estas dos razones, la proteccion de los depositantes y la
seguridad y la eficiencia del sistema de pago, han justificado tradicionalmente la intervencion
publica en las actividades bancarias.

Asi, la justificacion “oficial” de la regulacion de la banca es la necesidad de proporcionar a
los bancos de una “red de seguridad” para proteger a los depositantes del riesgo de quiebra de su
banco; asi como por las externalidades negativas que pueden tener las crisis sobre el resto de la
economia.

Las quiebras bancarias pueden ser muy costosas, especialmente para los que financian el
banco en quiebra (como los depositantes, los accionistas y otros bancos) y, en menor medida, para
los prestatarios que han establecido una estrecha relacion con el banco en quiebra. Ademas, la
quiebra de un banco puede impactar sobre la posicion financiera de otros bancos y poner en
peligro la solidez del sistema bancario. Por otra parte, la quiebra de un banco puede dafiar
temporalmente el sistema de pagos, ya que podria reconsiderarse la finalidad de los pagos
gestionados por el banco en quiebra antes de que quebrara.

Consecuentemente, las justificaciones “oficiales” de las reglamentaciones sobre la
solvencia de los bancos (hechas por las propias autoridades encargadas de regularlos), a saber, la
proteccion del publico (esencialmente de los depositantes) y la seguridad del sistema de pagos,

parece prima facie bastante razonables.
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2.2.6. Regulacion bancaria, Riesgos derivados y el Comité de Basilea

Como se sabe, la regulacion bancaria busca proporcionar a los bancos una “red de seguridad” para
proteger a los depositantes del riesgo de quiebra bancario, asi la regulacién y la supervision
bancaria son elementos clave de esta red de seguridad. Establecer normas prudenciales bien
definidas y velar por su aplicacién garantizan que la asuncion de riesgos sea limitada o, al menos,
que los riesgos se encuentren adecuadamente cubiertos, de manera que se reduzca la probabilidad
de crisis sistémica.

Tradicionalmente, la teoria de la regulacion ha trazado una linea divisoria entre la
regulacion de la estructura y la regulacion de la conducta. La primera indica qué empresas retinen
los requisitos necesarios para realizar un determinado tipo de actividad, la segunda se ocupa de la
conducta permitida a las empresas en la actividad que elijan (véase, por ejemplo, Kay y Vickers,
1998). La ley Glass-Steagall de Estados Unidos seria un ejemplo de regulacion de la estructura,
mientras que los coeficientes de capital o de reservas serian un ejemplo representativo de
regulacion de la conducta.

La mayoria de sistemas regulatorios esta centrada en la doctrina propuesta por el Comité de
Basilea. En 1988 el Comité de Basilea'® dio los Principios béasicos para una supervision bancaria
efectiva (los cuales constituyen la lista mas cabal de normas acertadas de aceptacion internacional)
y el Acuerdo de capital de Basilea, con la finalidad de que sirvieran de pautas financieras clave,
cuyos requisitos minimos los paises deberian procurar satisfacer.

No obstante, segun un informe del Banco Mundial “la implementacion —y no las normas en
si (o las facultades de supervision de jure)— sigue siendo un problema grave”. Asimismo, se
menciona, que es posible que haya problemas especialmente pertinentes a América Latina y el
Caribe que las buenas practicas de aceptacion internacional no examinan en forma explicita ni
destacan suficientemente. Segun este informe dos de estos problemas se relacionan con el
tratamiento del crédito en dolares y el manejo del riesgo que asume el sector bancario al prestarle

al gobierno, los que no se encuentran considerados de forma explicita en Basilea II. En relacion al

19 E] Nuevo Acuerdo de Capital o Basilea Il es una serie de principios y recomendaciones del Comité de Basilea sobre Supervision
Bancaria cuyo objetivo es propiciar la convergencia regulatoria hacia los estandares mas eficaces y avanzados sobre medicion y
gestion de los principales riesgos en la industria bancaria. EI Comité de Basilea forma parte del Banco Internacional de Pagos
(BIS) y fue creado por acuerdo de los representantes de los Bancos Centrales de los 10 paises méas industrializados con el
propdsito de formular una serie principios y estandares de supervision bancaria, los que han sido acogidos no solo por los paises
miembros, sino por la mayoria de paises en el mundo.
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primero de estos riesgos, hay que distinguir al riesgo cambiario y al riesgo de realizar préstamos en

una moneda extranjera; este ultimo es el que gesta el riesgo cambiario crediticio.

2.2.7. Riesgo cambiario crediticio

Las economias emergentes presentan ciertas caracteristicas, como la dolarizacion financiera, que
las diferencia de los paises desarrollados, las cuales determinan que su sistema bancario esté
expuesto a otros tipos de riesgos, ademas, de los considerados anteriormente. Como mencionamos
anteriormente los riesgos a los que estan expuestos los bancos no son individuales unos de otros
sino que se interrelacionan. En paises en desarrollo, con sistemas financieros parcialmente
desarrollados, a través de los afios se ha gestado otros riesgos derivados producto de estas
interrelaciones y de las caracteristicas particulares de sus sistemas financieros. Uno de estos
riesgos, del cual se ocupa el presente trabajo, es el riesgo crediticio derivado del riesgo cambiario
(como lo defini6 Jiménez, 2004) o riesgo cambiario crediticio (como lo ha definido la

Superintendencia de Bancos y Seguros del Peru).
a) Riesgo Crediticio Derivado del Riesgo Cambiario

Segin Jiménez (2004)'! existen otros tipos de riesgos importantes tales como los
riesgos crediticios derivados de otros riesgos, los cuales son propios de economias
menos desarrolladas, con monedas mas débiles y mercados de capitales menos
profundos. Estos riesgos derivados son consecuencia del pobre desempefio historico
de monedas locales de paises en donde periodos de muy elevada inflacién
destruyeron tanto los créditos como lo depositos en moneda local, lo que llevo a los
agentes domésticos a protegerse a través del uso de divisas extranjeras. El mas
importante de estos riesgos derivados es el riesgo crediticio derivado del riesgo
cambiario4, el cual es producto de otorgar créditos en moneda extranjera y no en
moneda local de los prestatarios. Asi, este riesgo no se centra en las dificultades de
conseguir moneda extranjera, si no en las pérdidas que origina el cambio de valor

del tipo de cambio.

b) Riesgo Cambiario Crediticio

. . L e
Jiménez (2004) presenta una discusion de esta distincion.
4+ En el Perl este concepto fue definido por primera vez en Jiménez (2001).
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En enero de 2005, la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) dispuso normas
prudenciales para el manejo del Riesgo Cambiario Crediticio, la SBS defini6 a este
riesgo como la “posibilidad de afrontar pérdidas derivadas de incumplimientos de
los deudores en el pago de sus obligaciones crediticias producto de descalces entre
sus exposiciones netas en moneda extranjera”.

Con estas normas la SBS busca propiciar un mayor otorgamiento de créditos en nuevos soles y una
gradual desdolarizacion de los préstamos. Segun la SBS, este nuevo marco regulatorio obligara a
que las entidades financieras identifiquen los créditos expuestos al Riesgo Crediticio Cambiario,
asi como a cuantificar dicho riesgo y adoptar un conjunto de medidas que permitan mitigar su
impacto en la cartera crediticia al momento de otorgar nuevos préstamos, como a realizar las
provisiones necesarias.

Adicionalmente, la nueva disposicion busca que las empresas del sistema financiero
administren adecuadamente el Riesgo Cambiario Crediticio, es decir, que minimicen los efectos
negativos sobre la calidad de la cartera crediticia, ante cualquier eventualidad de una depreciacion
importante del nuevo sol frente al dolar estadounidense y por ende, no afectar la capacidad de pago
de las personas que reciben sus ingresos en nuevos soles pero que tienen que pagar préstamos en

dolares.

2.2.8. El riesgo operacional y el control interno en las entidades bancarias

La importancia del riesgo en toda actividad econdémica es incuestionable y, mas aun, en las
entidades financieras, cuya preocupacion tradicional, centrada en los riesgos de crédito
(incertidumbre acerca de la recuperacion de los préstamos concedidos) y mercado (alteraciones en
los precios que afectan a las carteras de la entidad), se ha desplazado hacia otro tipo de problemas

bancarios de multiples causas englobados bajo el término riesgo operacional.

A partir de la década de los noventa, estas incertidumbres pasan de referirse a eventos
pequeios, predecibles y frecuentes (errores de procesos, fallos técnicos...) a protagonizar las
quiebras bancarias mas significativas, motivando una creciente preocupaciéon en el sector y

suscitando la atencion de los reguladores'?. Estas grandes pérdidas se deben a problemas legales,

12g| ejemplo mas citado es el caso Barings, que en 1995 llevé a la quiebra de la entidad por las pérdidas causadas por
su trader estrella en Singapur, Nick Leeson. Después siguieron Daiwa, Sumimoto, Deutsche Morgan Grenfell (1995-
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deficiencias de control interno, débil supervision de los empleados, fraude, falsificacion de cuentas
o contabilidad creativa, factores en muchos casos motivados por el desarrollo tecnologico, la
creciente complejidad de las operaciones, la diversificacion de productos, los nuevos canales de

distribucion, outsourcing...

A medida que tanto la industria bancaria como académicos y supervisores han sido
conscientes de la importancia del riesgo operacional, no han cesado los intentos por definirlo y
proponer herramientas para su gestion, hasta llegar a su incorporacion en el Nuevo Acuerdo de

Capitales de Basilea (Basilea-II), aprobado el pasado mes de junio de 2004.

Las principales dificultades estriban en su caracter marcadamente cualitativo y la inclusion
de multitud de factores en su definicion. Pese a su habitual identificacion con el riesgo surgido en
el back-office, se trata de un concepto mucho mas amplio. La definicién tomada actualmente como
referente es la emitida por el Comité de Basilea, para el que el riesgo operacional es “el riesgo de
pérdida directa debido a la inadecuacion o a fallos en los procesos, el personal y los sistemas
internos o bien a causa de acontecimientos externos. Esta definicion incluye el riesgo legal, pero

excluye el riesgo estratégico y el de reputacion”, destacando los siguientes aspectos:

a) Es una definiciéon causal, establecida a partir de cuatro origenes del riesgo:
procesos internos, recursos humanos, sistemas y eventos externos, siendo los tres primeros

internos a la entidad y el dltimo ajeno a ella.

b) La exclusion de algunas categorias obedece al objetivo del Acuerdo:
calcular el capital regulatorio, especialmente dificil de  determinar en el caso de las
categorias que el Acuerdo expresamente elimina. Por el mismo motivo, no se incluyen las

pérdidas indirectas.

Para entender los retos que supone su gestion es importante también destacar las diferencias que
presenta respecto a los riesgos de crédito y mercado: estd mas vinculado a los procesos que al
producto, no siempre surge a través de las transacciones (en consecuencia, no siempre se refleja en
la cuenta de resultados), es dificil preverlo a partir de datos histdricos, en ocasiones no se puede

reducir mediante la diversificacion, ni se asigna objetivamente a una determinada linea de negocio,

1996), Natwest (1997), Enron (2001), Allied Irish Bank (2002) o Parmalat (2003).
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y se asume inevitablemente como parte del negocio de la empresa y no por la busqueda de

beneficios y mejora de rentabilidades.

La identificacion del riesgo operacional conlleva todo un proceso de auto-evaluacion y
diagnostico al que puede contribuir la labor de la auditoria interna. En cualquier caso, se suele
establecer un mapa de riesgos ( VER GRAFICO Nol), en base a la combinacion de dos variables:
la frecuencia o probabilidad de que acontezca una pérdida operacional y la severidad o cuantia de
dicha pérdida. El tipo de riesgo resultante se afrontara de distinto modo en base a sus

caracteristicas.

Dado que los riesgos menos significativos se asumen como parte del negocio y ya se han
considerado al fijar el precio de los productos y servicios financieros, y los menos frecuentes y de
mayor impacto representan circunstancias muy anémalas, el interés de la gestion se centra en los

riesgos medios, distintos entre si:

« La entidad dispone de informacidn suficiente sobre los eventos frecuentes y de pequefia
cuantia), lo que permite modelizar su distribucion de pérdidas, aplicando herramientas
estadisticas. El fraude cometido con tarjetas de crédito, errores contables, errores en
liquidaciones. Figuran entre los ejemplos mas habituales. Suelen reflejar pérdidas

esperadas, que se cubren a través de provisiones.

» Por el contrario, la escasa frecuencia de riesgos externos (desastres naturales,
incendios...), fraudes o pleitos, dificulta su tratamiento. Por esa razon, las entidades deben
recurrir a datos externos (bases de datos del sector), la participacion en consorcios de
datos o el disefio de escenarios por parte de expertos, completando asi la escasez de
informacidn interna. Dado su caracter inesperado, es para la cobertura de este tipo de

riesgos para lo que se precisa capital y, en ocasiones, la contratacion de seguros.

Para la cuantificacion y asignacion de ese capital se plantean numerosos enfoques, clasificados en

dos grandes categorias: modelos top-down (de arriba-abajo) o bottom-up (de abajo-arriba):

» Los enfoques top-down determinan la carga de capital para la entidad en términos
globales, asignandola después a las lineas de negocio. Entre las posibles metodologias,
destaca el método basado en un indicador, que parte del supuesto de que existe una

relacién lineal entre el riesgo operacional y un indicador de la actividad del banco
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(volumen de ingresos, activos...). Es la opcion elegida por Basilea-Il en el primer método
propuesto para calcular el capital por riesgo operacional, tomando como indicador los

ingresos brutos.

* En los modelos bottom-up se parte de los calculos en las unidades de negocio para
posteriormente agregar sus cifras. Cabe aplicar el método de expertos para la elaboracion

de escenarios, métodos estadisticos, factoriales, causales...

Superados los intentos iniciales por adaptar los modelos de gestion antes aplicados a otros riesgos,
el esfuerzo se centra ahora en desarrollar herramientas cuantitativas y cualitativas de medicion y
control del riesgo operacional. Mientras que las técnicas cuantitativas pretenden reflejar
estadisticamente el comportamiento de las pérdidas, situando la pérdida esperada, inesperada y
excepcional (la cola de la distribucion, que refleja los riesgos extremos), la utilidad de los
instrumentos cualitativos radica en identificar y vigilar estos riesgos, pudiendo contribuir al
desarrollo de metodologias de gestion interna que colaboren en el desarrollo de modelos

avanzados. Entre ellos destacan los indicadores de riesgo y las redes causales.
* Indicadores de Riesgo

Se identifican variables representativas del funcionamiento de la entidad en aquellos puntos que
puedan derivar en pérdidas operacionales, permitiendo la identificacion, control y seguimiento del
riesgo. En consecuencia, al disefio de un Cuadro de Mando en entidades financieras tradicional
deberia incorporarse un conjunto de indicadores de riesgo. Para ello, a las cuatro perspectivas
tradicionales (pero no necesariamente las tnicas) propuestas por Kaplan y Norton (clientes,
proceso interno, aprendizaje y crecimiento y financiera) debe sumarse una mas referida al riesgo o,
alternativamente, incluir indicadores al respecto en las ya existentes, pudiendo identificarlos para
los cuatro drivers citados en Basilea-Il. En la mayoria de casos los indicadores de riesgo
operacional corresponderan a las perspectivas de procesos internos o aprendizaje y crecimiento, y
en menor medida a la de clientes. Los indicadores financieros suelen ser genéricos y los referentes

a riesgos externos dificiles de asociar a las perspectivas tradicionales.

En ocasiones se distingue entre indicadores de riesgo e indicadores de desarrollo, si bien las
clasificaciones son muy numerosas. Es inevitable incluir indicadores genéricos, pero en gran
numero deben elegirse por su especificidad, pudiendo ser distintos entre lineas de negocio (incluso

entre dreas de una misma linea) y/o mercados geograficos. Esto permite que el Cuadro de Mando
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no sea un simple documento informativo, sino que desempefie una funcion estratégica. Ademas,
seria conveniente analizar la evolucion temporal de los indicadores y fijar limites que permitan

verificar que el proceso analizado esta bajo control.

Grafico N 1 : Mapa de riesgos crediticios
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2.2.9 .Basilea Il y la gestion de riesgos bancarios

Inicio

Mucha gente se pregunta: ;Qué es el indice de Basilea? ;Serd una norma que controla a los
bancos?;Un indice financiero de la banca Suiza?. Bueno; tal vez tenga un poco de cada cosa , pero
es importante que conozcamos por qué su procedencia.

La banca, después de la II Guerra Mundial buscd y generd su expansion. La banca

comercial en Francia se desarrolld increiblemente al igual que los bancos italianos, alemanes,
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suizos, holandeses, ingleses, suecos y daneses. Paralelamente a esto, la banca norteamericana fue
ejemplo de ayuda internacional y se consolidd en los afios sesenta y setenta como los pioneros de
la banca corporativa, mencionando al Chase Manhattan Bank, First Nacional City Bank (hoy
Citigroup), Bank of New York, Manufacturers Hannover Trust, Bank of America-

Entrada la década de los ochenta, llamada la década perdida de América Latina, muchos
bancos norteamericanos poseian excedentes en dolares, llamados comunmente petroddlares, para
ser colocados fuera de su pais. Empezaron y se dispersaron los préstamos con intereses blandos
por ciento de empresas y entidades financieras de casi toda América Latina. Simultdneamente a
esto, la banca europea también prestaba para proyectos en la region, pero fueron mas
conservadores y desde mediados de los afios ochenta se aglomeraron los més importantes bancos
de Europa Occidental para crear desde la ciudad de Basilea, Suiza, las primeras normas para
fortalecer cualquier institucion financiera. Ya en Diciembre de 1974, los gobernadores del G-10
(de los diez grandes bancos centrales europeos) crearon el Comité de Supervision Bancaria de de
Basilea con el fin de mejorar la colaboracion entre las autoridades de supervision bancaria.

El comité de Basilea constituye un foro de debate para la resolucion de problemas
especificos de supervision. Coordina la distribucion de las competencias supervisoras entre las
autoridades nacionales, a fin de garantizar una supervision eficaz de las actividades bancarias, y
con el paso del tiempo sus normas de supervision transfronteriza se ha convertido en un referente
en todo el mundo.

Las pautas recogidas en el I Acuerdo de Basilea, ¢ sea, Basilea I de 1988 de adecuacion de
capital para la banca son de enorme importancia. Las reglas han demostrado su valia, sobretodo la
regla principal, por la cual los bancos deben mantener un volumen de capital que, por lo minimo,
sea del 8% del valor total de sus activos, ponderado por su nivel de riesgo.

En 1994 revento una crisis financiera que hizo que muchos de los bancos norteamericanos,
pequefios y medianos, que prestaron dinero por toda América Latina, se fueron al traste, siendo
absorbidos por bancos mas grandes y teniéndose que negociar las liquidaciones de los préstamos
con emisiones de bonos denominados Brady, por el antiguo Secretario del Tesoro de los Estados
Unidos llamado James Brady quien les dio el respaldo para poder recuperar, a mediano y largo
plazo, las colocaciones efectuadas. De ahi, el famoso y sonado efecto tequila de la quiebra de
bancos en México,

Después de la crisis de 1994, ya los bancos fueron capitalizandose aceleradamente para

soportar en 1997 la crisis financiera asidtica al igual que la crisis rusa, brasilera y de Turquia. El
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acuerdo de Basilea I ha jugado un papel importante en el fortalecimiento de los sistemas bancarios.
La repercusion de ese acuerdo, en cuanto al grado de homogenizacioén alcanzado en la regulacion
de los requerimientos de solvencia ha sido extraordinaria.

Mientras Basilea I ha sido disefiado para bancos con actividad internacional y para los
entonces once paises representados en el Comité de Basilea, mads de 130 paises lo han adoptado.
Ademas, cuenta con el reconocimiento del Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial
como buena practica internacional.

Un sistema bancario con suficientes provisiones de capital es fundamental para poder
captar los temporales del clima econdémico. Se supone que las economias de Norteamérica y
Europa no hubieran podido sobrevivir a las recientes tensiones econdmicas-y hasta eventos como
el 11 de Septiembre en New York-sin haberse visto muy afectados de no haber sido por la
acumulacion de capital que realizaron durante la etapa de expansion previa.

En los mercados emergentes, como los de América Latina y Asia, que a menudo se
enfrentan a situaciones de mayor volatilidad, las normas solidas sobre adecuacion de capital son
probablemente alin mas importantes.

El nuevo Acuerdo de Capital se puso en marcha a finales del 2006. Segtn la comunidad de
supervisores y de la banca privada, serd una banca mas solida y sensible al riesgo de lo que fue
bajo el Acuerdo de Basilea I.

El escenario financiero actual ha cambiado significativamente con respecto a dos décadas
atras. Se ha registrado un proceso de liberacion, innovacion y globalizacion. Asi pues, los nuevos
instrumentos financieros minimizaron las restricciones existentes y las hicieron mas sencillas de
soslayar. Asimismo, contribuyeron a que los mercados fueran mas completos, ofreciendo mas
margen para la cobertura 6 la administracion de riesgos financieros. Asi pues, los mercados
financieros globales se estan integrando cada vez mas.

Basilea II lleva en consulta desde 1999 y el documento final se presentd en Junio del 2004. Los
elementos del Nuevo Acuerdo se han ordenado en tres pilares fundamentales:
v Las ponderaciones de riesgo asignadas a los diferentes tipos de activos de riesgo. Se
incluye aqui, los riesgos operacionales.
v" Supervision corriente por parte de las Superintendencias, y

v" La disciplina del mercado a través de mas transparencia.

Basilea II propone un método del indicador basico sobre todo el riesgo operativo:
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RC= IBP X tangente
Donde;
RC= Requerimiento de Capital

IBC= Ingresos brutos promedio (Ultimos tres afios)

tangente=15% definido por Basilea Il.

El beneficio global de la propuesta de Basilea II seria:

v

v
v
v

Creacion de incentivos para mejorar los procedimientos de evaluacion de riesgos.

Mejoras en el sistema de gobierno corporativo. Nuevos modelos internos de riesgo.
Cambio cultural: Necesidad de concienciar a la direccion.

-La administracion de riesgos requerira nuevas y sofisticadas herramientas de informacion,
y

Las necesidades de informacion requieren grandes inversiones en tecnologia. Es probable,

que las instituciones financieras pequefias tengan que ser vendidas, fusionadas ¢ adquiridas.

Ahora bien; los posibles efectos adversos de la propuesta de Basilea II serian:

v

Adopcion del Acuerdo en los paises industrializados puede tener efecto adverso en los
sistemas financieros de los mercados emergentes.

La falta de reconocimiento de la diversificacion internacional, como herramienta para el
manejo del riesgo crediticio, podria reducir el volumen de préstamos a América Latina, y
Posible pérdida de competitividad de entidades financieras latinoamericanas versus
subsidiarias de bancos internacionalmente activos.

Se realiz6 una encuesta por parte de los funcionarios del Comité de Basilea en casi todos
los bancos de América Latina y el resultado fue el siguiente:

Mas del 50% de los activos bancarios le van a ser aplicados el indice Basilea II entre 2007
y 2009.

Un 33% utilizaran el enfoque basico simplificado. (Basilea II) mas elementos de los pilares
dos y tres, y

A partir del 2010, el resto aplicara el basico simplificado standard, incorporando mayores

enfoques de avanzada.
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2.2.10. Bancarizacion y crecimiento econémico

El manejo econdémico aplicado en el Pert visto a través de la politica fiscal y monetaria se
caracterizaron promedialmente ademas de ser contraciclicas, en el primer caso, tuvo como objetivo
explicito el aseguramiento de la sostenibilidad fiscal, vista ésta como la reduccion sostenida del
ratio deuda publica/PBI a la par de mayores superavits primarios en un contexto de crecimiento
econdmico a una tasa promedio del 4.5% promedio anual. En el caso de la politica monetaria
enmarcada en un esquema de Metas de Inflacién estuvo comprometida con una inflacion baja
lograda con un Banco Central autonomo y denotandose a un sistema financiero cuya solidez ha
venido incrementdndose a lo largo del periodo no sélo a través de una sostenida reduccion de los
indices de morosidad sino también por la expansion de depositos y colocaciones.

No obstante debe mencionarse que dada la mayor dinamica del PBI respecto al crecimiento

del monto de los créditos, asumiendo dicho ratio como indicador de bancarizacion, el ratio crédito
del sector privado respecto al PBI pasa de 25.9 a 16.9% entre el 2001 y el 2006; sin embargo, si
miramos al interior de este ratio encontramos que la participacion de los créditos del BN a partir de
la implementacion del PPM respecto al total de créditos de consumo del sistema bancario pasa de
un 0.2 a un 18.5%, mientras que con respecto al total de créditos de consumo otorgados por el
sistema financiero, la participacion llega al 14%. Un tema importante en la discusion sobre las
condiciones del crecimiento econdmico en un contexto de mayor globalizacién econémica que
involucra una mayor integracion financiera es cuan factible resulta inmunizar a los sistemas
financieros locales de choques externos; sobretodo dado que la literatura sobre crisis cambiarias y
bancarias Kaminski y Reinhart(1999) encuentra que los agregados monetarios como el crédito
doméstico estan entre los mejores predictores de dichas crisis.
El caso es que estos riesgos s6lo son relevantes directamente para los agentes cubiertos por la red
financiera, por lo cual una expansion de ésta a partir de una mayor descentralizacion financiera
reflejo de una a su vez mayor bancarizacion publica implicaria a nivel macroecondémico que esta
ultima se desarrolle con productos financieros técnicamente s6lidos mientras que a nivel macro
implica un sistema financiero y un mercado cambiario en general con s6lidos fundamentos y
eficaces mecanismos de prevencion y respuesta frente a desequilibrios externos.

En esta investigacion se trata de determinar la relevancia de un factor que seria
determinante del crecimiento del PBI regional (descentralizado), a través de la calibracion
econométrica del impacto de la aplicacion del PPM sobre el PBI regional en un estudio de caso.

Incluso se podria afirmar que independientemente del efecto macro sobre el crecimiento, un acceso
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descentralizado al crédito en las regiones seria funcional a la posibilidad de reduccion en los
niveles de desigualdad en la distribucion del ingreso a partir de los efectos resultantes de una
expansion econdémica descentralizada, resultado que contrasta con anteriores experiencias de
crecimiento cuyos efectos estuvieron muy centrados en Lima en general y/o en las capitales de
region en particular.

Haciendo una revision de lo avanzado en el estudio a nivel general en la relacion entre
desarrollo financiero y crecimiento econdémico, Khan , (2000), sefialan que los analisis de
regresion revelarian que el desarrollo financiero es un factor importante para explicar las
diferencias de crecimiento entre paises. La idea general consiste en asumir que el desarrollo
financiero mejora la eficiencia de la asignacion de capital, lo cual, en el contexto de un modelo de
crecimiento endogeno, implica un mayor crecimiento en el largo plazo. Sin embargo, la magnitud
del efecto varia segun se consideren diferentes indicadores de desarrollo financiero, métodos de
estimacion, frecuencia de data y forma funcional de la relacion.

Desde la perspectiva intraregional Guisol. (2003) estudia para Italia, los efectos de
diferencias en el desarrollo financiero local dentro de un mercado financiero integrado. Segun los
autores, la probabilidad de que un individuo inicie un negocio se incrementa 33 por ciento si se
muda de la region menos desarrollada financieramente a la mas desarrollada asociada tal
caracteristica a una mayor juventud del empresario. Por ello, los empresarios son 5,6 afios mas
jovenes en las regiones mas desarrolladas financieramente. Similarmente, la ratio de nuevas
empresas a poblacion es tres puntos porcentuales mas alta en lasregiones mas desarrolladas
financieramente, y el numero de firmas existente dividido por poblacion 50 por ciento mas alto.
Finalmente, en la region mas financieramente desarrollada el PBI crece 1 por ciento por afio mas
que en la region menos desarrollada.

El indicador de desarrollo financiero del estudio, es la probabilidad de acceso al crédito de
los individuos, estimada a partir de los resultados de la encuesta nacional de ingreso y riqueza
italiana, donde explicitamente se pregunta sobre el acceso al crédito. Por otro lado, un estudio que
presenta evidencia sobre la importancia de los sistemas financieros para el crecimiento de la
productividad y el desarrollo econdomico es desarrollado por Levine et al (1993) sefialando estos
autores que mejores sistemas financieros aumentan la probabilidad de que surjan innovaciones
exitosas y por consiguiente aceleran el crecimiento econdémico. Esta tarea la realizan evaluando los
proyectos de los empresarios, movilizando los ahorros a actividades que presentan mejores

perspectivas en el tema del mejoramiento de la productividad, diversificando el riesgo
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asociatividad a actividades y revelando los beneficios esperados de comprometerse en la
innovacion antes que en la produccion de bienes con los métodos existentes.

En lo que respecta al como los servicios financieros inciden en el crecimiento, autores

como King (1993b) plantean que el mecanismo es a través de la asociacion de estos servicios con
la innovacion tecnoldgica. Los autores presentan evidencia, a partir de un estudio de corte
transversal para 80 paises entre los afios 1960-89, de lo afirmado por Joseph Schumpeter respecto
a que los servicios que proveen los intermediarios financieros (movilizacion de ahorros, evaluacion
de proyectos, manejo de riesgo), estimulan la innovacion tecnologica y el desarrollo econdmico.
Se presentan tres resultados principales: el nivel promedio del desarrollo financiero esta muy
fuertemente asociado con el crecimiento del periodo, el desarrollo financiero precede el
crecimiento, el desarrollo financiero esta positivamente relacionado con el ratio de inversion y la
eficiencia con las cuales las economias usan el capital.En otro estudio Levine (1999b) plantea que
el desarrollo de la intermediacion financiera estaria sujeto a componentes exdgenos, en éste se
afirma que los intermediarios financieros estan mas desarrollados en paises que:(1) Dan una alta
prioridad a los reclamos de los acreedores ante las corporaciones, para que reciban todo el valor
presente de sus acreencias, (2) Vigilan efectivamente el cumplimiento de los contratos, y (3)
Promueven la amplitud y veracidad de los reportes financieros de las empresas.
El estudio examina como el entorno legal y regulatorio esta positivamente asociado con el
crecimiento econémico. Cabe anotar que el desarrollo de la intermediacion financiera necesita que
los precios reflejen la escasez relativa; esto es, la tasa de interés refleje la real escasez de recursos;
es en ese sentido que Mckinnon (1973) enfatiza que el proceso de liberalizacion de los mercados
financieros domésticos permite a las tasa de interés reflejar la verdadera escasez de capital, y en
esa medida, los paises en desarrollo deberian adoptar tal politica. Ciertamente existiria evidencia
empirica respecto al efecto adverso que existiria entre politicas de represion financiera y el
crecimiento de largo plazo. Roubini et al.(1992) sefalan que parcialmente, la experiencia de bajo
crecimiento de algunos paises latinoamericanos podria ser explicada por las politicas de represion
financiera seguidas por los gobiernos en la region.

Para el caso de paises emergentes, la literatura que trata de la relacion entre el desarrollo
del sistema financiero y el crecimiento econdmico es bastante profusa encontrandose modelos
teoricos asi como evaluaciones empiricas. Tomando como indicador del desarrollo del sistema
financiero al ratio Crédito al Sector Privado/PBI, en los trabajos de Calderon y Schmidt-Hebbel
(2003), Calderon y Servén (2003) y Blyde y Fernandez-Arias (2004) encuentran una asociacion
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directa entre esta variable y la tasa de crecimiento del PBI producto, mientras que similar
asociacion se encuentra en los trabajos de Easterly, Loayza y Montiel (1997) y Fernandez-Arias y
Montiel (2001) aunque tomando como variable indicativa del desarrollo financiero al ratio
M2/PBI.

En un trabajo reciente de Loayza,Fajnzylber y Calderon (2005) donde aparte de describir
las caracteristicas basicas del crecimiento para un grupo representativo de paises de America
Latina y el Caribe y explicar las diferencias en el crecimiento econémico entre ellos, se identifica
determinantes basicos del crecimiento sobre los cuales se hacen proyecciones. Estos determinantes
los dividen en 5 grupos: a) Convergencia Transicional, donde la tasa de crecimiento depende de la
posicion inicial de la economia y por la existencia de rendimientos decrecientes, la tasa de
crecimiento es mayor en los paises pobres que en los ricos. b) Reversion Ciclica, factor que
permitiria capturar el efecto del ciclo econémico por lo que se incluye la brecha del producto como
determinante del crecimiento permitiendo evitar a la vez sobreestimar la velocidad de la
convergencia transicional. c¢) Politicas Estructurales e Instituciones, dentro de las politicas
estructurales incluye a la educacion, la participacion del gasto publico en el PBI, la apertura al
comercio internacional, la gobernabilidad y al desarrollo financiero.

Sobre esto ultimo, encontrando una asociacion directa y estadisticamentesignificativa con
el crecimiento, ello lo explican en tanto consideran que un sistema financiero funcionando
adecuadamente incide en la eficiencia econdmica y en el crecimiento a través de varios canales:
Los mercados financieros facilitan la diversificacion del riesgo a través de la comercializacion,
profundizacion y cobertura de instrumentos financieros. Pueden ayudar ademas a identificar
proyectos de inversiones rentables y movilizar ahorros hacia ellos. Incluso los sistemas financieros
pueden también ayudar a monitorear a gerentes de firmas y ejercer control corporativo, reduciendo
asi el problema agente — principal que conduce a inversion ineficiente. Utilizdndose en este estudio
como medida del desarrollo financiero al ratio crédito privado ofertado por instituciones
financieras privadas respecto al PBI, finalmente en este trabajo los otros 2 grupos de variables
explicativas del crecimiento son d) las politicas de estabilizacion y e) las condiciones externas. Ya
anteriormente al trabajo antes descrito, en un estudio de Levine, Loayza y Beck (1999) para una
muestra de 71 paises emergentes se encuentra que el componente exdgeno del desarrollo en la
intermediacion financiera esta positivamente asociado al crecimiento econdomico como también
que las diferencias en los sistemas de leyes, registro y contabilidad explican las diferencias en el

desarrollo financiero entre paises. Aunque cabe mencionar que Loayza y Ranciere (2002)
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encuentran para una muestra representativa de paises en desarrollo que la relacion positiva entre
intermediacion financiera y crecimiento economico se da en el largo plazo mientras que existiria
una relacion mayoritariamente negativa en el corto plazo, esto ultimo a partir de que la literatura
econodmica sobre crisis monetarias y cambiarias seiala que los mejores predictores de éstas y las
recesiones econdomicas asociadas, serian los créditos domésticos.

Por otro lado, consideramos que la existencia de importantes costos de transaccion
asociados a la incorporacion de potenciales sujetos de crédito sobretodo aquellos no atendidos por

el sistema financiero formal.

2.3. MARCO CONCEPTUAL

Activos financieros Son los que suponen un crédito frente a su emisor siendo por ello activo para
su titular, asi las obligaciones, bonos, pagarés etc. // En general son documentos que incorporan la
titularidad de activos de contenido financiero y susceptibles de negociacion en los mercados de

capitales.

Agente econdmico. Es el sujeto que interviene en la actividad econdémica. Dependiendo de su
actividad se pueden dividir en agentes de produccion y agentes de consumo. Por otra parte, y
dependiendo del nivel de analisis en el que intervienen se pueden agrupar en individuales o

microecondmicos, intermedios y macroecondémicos.

Banco central. Tiene la funcion de dirigir y controlar al conjunto de instituciones financieras asi
como la emision y puesta en circulacion de la moneda nacional, intentando preservar el valor de

ésta frente a otras monedas. En torno a ¢él se articula el sistema bancario de cada pais.

Colocar. Depositar un dinero o titulos en una institucion financiera con unas determinadas

condiciones pactadas de antemano.
Commodity. Con esta palabra inglesa se califican las diferentes materias primas que sirven de
subyacente en los mercados de futuros.

El costo marginal (CMa) : se define como el aumento del costo total necesario para producir una
unidad adicional del bien. Los bancos incurren en este tipo de costos cuando aumentan la cantidad

de productos que producen y ofertan.

Devaluacion : Se denomina devaluacion a una depreciacion del tipo de cambio bajo un sistema de

tipo de cambio fijo (subida del tipo de cambio). Bajo un sistema de tipo de cambio fijo, la
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autoridad monetaria es la encargada de definir el valor del tipo de cambio. Una devaluacion se

produce cuando la autoridad monetaria decide asignar un valor mas elevado al tipo de cambio.

Deuda flotante. Por lo general se identifica con deuda a corto plazo, y es aquella deuda emitida
por el Tesoro dentro del ejercicio de cada presupuesto, para atender a las diferencias de

vencimiento entre los créditos activos y pasivos del mismo.

Dolarizacion : Proceso mediante el cual la moneda extranjera reemplaza al dinero doméstico en
cualquiera de sus tres funciones (reserva de valor, unidad de cuenta, medio de pago). Se habla de
dolarizacion extraoficial cuando los agentes econémicos mantienen depdsitos bancarios o billetes
en moneda extranjera. La dolarizacion es oficial cuando un gobierno adopta la moneda extranjera

como la de curso legal exclusivo o predomina

Fondos de inversion. Se trata de una institucion sin personalidad juridica propia, que tiene como
objetivo la propiedad comunitaria de unos activos con finalidad de lucro. En todos los fondos de
inversion existe una sociedad gestora que se encarga de administrar el fondo y una entidad
depositaria que se encarga de custodiar sus activos. A todas aquellas personas que forman parte del

fondo se les conoce como participes.

Macroeconomia. Es la parte de la ciencia econdmica que se dedica a estudiar los aspectos
globales de la economia: ciclos, crecimiento, inflacién, empleo, etc. Se complementa con la

microeconomia

Mercado interbancario. Se trata de un mercado telefonico de activos en el que solo participan
instituciones financieras. Estos depositos se cruzan todos los dias habiles entre las diversas

instituciones al llamado tipo interbancario.
Mercado monetario. Nombre con el que también se conoce el mercado de dinero.

Mercado de dinero. Se trata de un mercado telefonico organizado, donde diariamente se
intercambian los activos financieros, que por su corto plazo y alta seguridad, se pueden considerar
sustitutivos del dinero, como es el caso de los Pagarés del Tesoro. El mercado de dinero se

complementa con el de capitales.

PBI: es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una economia en un

periodo determinado. Producto se refiere a valor agregado; interno se refiere a que es la
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produccién dentro de las fronteras de una economia; y bruto se refiere a que no se contabilizan la

variacion de inventarios ni las depreciaciones o apreciaciones de capitalnte.

Oferta Monetaria: Cantidad de billetes y monedas metalicas en circulacion mas los depositos a la

vista y a plazo en moneda nacional, existentes en la economia.

Politica econdémica. Son el conjunto de medidas de politicas fiscal, politica de rentas, politica de
cambio y politica monetaria que son manejadas por las autoridades econdmicas de un pais para

conseguir determinados objetivos macroecondémicos.

Préstamo. Es el contrato por el que una de las partes entrega a la otra dinero u otra cosa fungible,
con la condicion de devolver otro tanto de la misma especie y calidad. Habitualmente lleva

consigo el pago de interés.

Prima. Es el precio que tiene que pagar el comprador de opciones al vendedor en los mercados a
plazo, por adquirir el derecho a comprar una sola accion. Como cada contrato es de cien acciones,
el precio al contado es cien veces la prima. En general la prima es el exceso que se paga sobre el

valor tedrico de un activo financiero.

Producto financiero. Es el activo financiero creado para su venta a inversores. Es sindnimo de

instrumento financiero.

La tasa de interés es el porcentaje al que estd invertido un capital en una unidad de tiempo,
determinando lo que se refiere como "el precio del dinero en el mercado financiero". En términos
generales, a nivel individual, la tasa de interés (expresada en porcentajes) representa un balance
entre el riesgo y la posible ganancia (oportunidad) de la utilizaciéon de una suma de dinero en una
situacion y tiempo determinado. En este sentido, la tasa de interés es el precio del dinero, el cual se

debe pagar/cobrar por tomarlo prestado/cederlo en préstamo en una situacion determinada

Tendencias. Es la direccion en que se mueven las cotizaciones de las acciones y otros activos
financieros. Se distinguen tendencias primas, secundarias y terciarias, y pueden ser alcistas,

bajistas y horizontales

Términos monetarios. Se usan en macroeconomia para definir el crecimiento de un dato
econdmico con respecto a otro mas antiguo, sin descontar el incremento de la inflacion que se ha

producido entre ambos. También se usa en términos nominales.
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Términos reales. Se usan en macroeconomia para definir el crecimiento de un dato econémico
descontando la inflacion, pues si no se descontara estariamos hablando en términos monetarios o

nominales.

Tipo de cambio : El tipo de cambio de un pais respecto de otro es el precio de una unidad de

moneda extranjera expresado en términos de la moneda nacional.

Riesgo bancario se refiere a los todos distintos tipos de riesgos que enfrentan las instituciones
bancarias cuando llevan a cabo sus actividades. Normalmente, este varia dependiendo del tipo de

negocios que desarrolle dicha institucion.

llusidbn monetaria. Se trata de un efecto irreal de elevado incremento anual de los salarios, debido
a una muy alta inflacion. Es irreal porque, una vez restada la inflacion, el incremento real de los

salarios es muy reducido o incluso negativo.

Tipo de cambio nominal. Se puede definir como el nimero de unidades de moneda nacional que
debemos entregar para obtener una unidad de moneda extranjera, o de manera similar, el nimero

de unidades de moneda nacional que obtengo al vender una unidad de moneda extranjera.

Variables exdgenas : En los modelos econémicos se pueden encontrar dos clases de variables:
endogenas o exogenos. Las variables exogenos estan determinadas fuera del modelo. El valor de
las variables erogenas esta determinado por factores o variables que no son incluidas en el modelo
que se esta utilizando. Por ejemplo, es comun encontrar modelos econdmicos de tipo keynesianos,
en donde el gasto del gobierno es una variable exdgena. Se puede analizar qué sucede con la
economia si se aumenta el gasto del gobierno. Cuando se realizan analisis para ver qué sucede si se

modifica el valor de una variable exdgena, se suele denominar esto como "shock".
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CAPITULO 111

PRESENTACION, ANALISIS E INTEPRETACION DE LOS RESULTADOS

3.1. LABANCAY LOS CICLOS ECONOMICOS

Algunos analisis empiricos recientes demuestran que los cambios en las politicas economicas han
estado precedida a la aparicion de muchas crisis bancarias, obligando a los responsables de la
supervision del Sistema Financiero a exigir que se incluya en las actividades de monitoreo
variables macroecondémicas, tales como el déficit fiscal, las tasas de interés internacionales, las
variaciones en los flujos externos de capital, con el proposito de llegar a conclusiones sobre la
estabilidad del entorno macroecondémico. Aunque, en general, no se encuentra una modelacion
formal de la influencia de la macroeconomia sobre el desempeno del sector financiero (Levine
1997, p. 703), se pueden destacar algunos desarrollos teoricos sobre este tema. Gray (1999) quien
analiza la interaccion entre la macroeconomia, el sector real y el sector financiero. El autor afirma
que la influencia se ejerce desde la macroeconomia hacia el patrimonio del sector real, lo que
posteriormente afecta el patrimonio del sector bancario (por medio de la cartera vencida).™

La vulnerabilidad del sector real proviene del riesgo que existe al presentarse una caida
abrupta en el patrimonio de los sectores como resultado de choques en la tasa de cambio y la tasa
de interés. Estos choques afectan el nivel de endeudamiento, la composicion de la cartera y las
utilidades provenientes.

La relaciéon empirica entre la estructura financiera y el desarrollo econdmico ha sido
estudiada por muchos autores, quienes enfatizan en la fuerte influencia del sistema financiero en la

tasa de crecimiento de la economia.

13 La vulnerabilidad de un sector se puede medir en lo que se denomina “EVE”, es decir en una
estimacién de los cambios en el valor econémico del sector, en respuesta a choques externos,
cambios en las variables macroecondémicas y opciones de politica econémica.
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Para los economistas de la época la gran depresion, el comportamiento del sistema financiero era
en gran medida responsable de los eventos del momento. En efecto, en el primer nimero de
Econométrica, Irving Fisher (1933) sostuvo que la severidad de la caida econdmica durante la
Gran Depresion fue resultado de la mala actuacion de los mercados financieros. Cuando los
prestatarios estaban muy apalancados, un pequeiio choque que afectara su productividad o su
riqueza neta podia llevar a serias bancarrotas, las cuales generaban una disminucion en la
inversion, en la demanda, y como consecuencia, en los precios.

Este punto de vista fue mas tarde reforzado por la teoria de Gurley-Shaw (1955), de acuerdo con la
cual los intermediarios financieros juegan un papel critico al facilitar la circulacion de fondos entre
ahorradores y prestamistas, permitiendo mayor eficiencia en las transacciones intertemporales. El
stock de dinero es menos importante para la dindmica macroecondmica que la capacidad financiera
de la economia, definida como el volumen de crédito que los prestamistas pueden garantizar a los
prestatarios.

Con Modigliani y Miller (1958), la consideracion que las decisiones de la economia real
eran independientes de la estructura financiera se volvido muy aceptada. Si la estructura financiera
de las firmas es irrelevante, y los intermediarios financieros son redundantes, la politica monetaria
podia so6lo tener un impacto transitorio sobre las variables reales, a través de cambios no
anticipados de la oferta monetaria. En estos modelos de ciclos de negocios reales, las finanzas no
jugaban ningtn papel. Por su parte, Friedman y Schwartz (1963) encontraron una alta correlacion
positiva entre la oferta monetaria y el producto, especialmente durante la Gran Depresion. Este
estudio constituye la piedra angular de los monetaristas, para quienes los bancos importaban sélo
en la medida en que creaban el dinero Renace el interés sobre los aspectos financieros

Su conclusion central fue que las fuerzas monetarias por si solas eran cuantitativamente
insuficientes para explicar la profundidad y persistencia de la depresion y que el colapso del
sistema financiero era un factor importante. Segun el autor, la quiebra de los bancos afectaba la
actividad econdmica por la disminucidn de los flujos financieros en ciertos sectores de la economia
que no tenian acceso a otras formas de crédito. Esta evidencia empirica dio soporte a la vision del
crédito.

Gertler (1988) divide la literatura reciente en tres secciones. En primer lugar, actualmente
se estudian las consecuencias de la informacion asimétrica. Algunas referencias clasicas en el tema
son: Greenwood y Jovanovic (1990) y Bencivenga y Smith (1991). En segundo lugar, se estudia la

intermediacion como respuesta Optima a las ineficiencias de los mercados financieros. Se busca
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explicar la existencia y estructura de los intermediarios y como estas instituciones interactuan con
la actividad econdmica agregada. El autor realiza una buena revision de los trabajos realizados en
estos dos campos, los cuales no son desarrollados en el presente trabajo dado que van mas alla de
los objetivos planteados.

En los afos recientes el andlisis se enfoca directamente en el comportamiento
macroecondomico. En esta literatura se exploran los mecanismos financieros importantes para
predecir las fluctuaciones de los negocios. En Scheinkman y Weiss (1986) se demuestra como las
restricciones al crédito pueden aumentar la variabilidad del consumo, el producto y el empleo. Por
su parte, Williamson (1987) muestra como los choques de productividad cambian las
probabilidades de no pago, afectando el grado de racionamiento de crédito y los niveles de
inversion y producto. Ahora bien, segun Levine (1997) la literatura actual busca estudiar la
influencia del sector financiero sobre el crecimiento por dos posibles canales: la acumulacion de
capital y la innovacion tecnoldgica. Sobre la acumulacion de capital, un tipo de modelos de
crecimiento utiliza las externalidades de capital o los bienes de capital, producidos con retornos
constantes de escala pero sin factores no reproducibles, para generar una tasa de crecimiento per
capita constante (Paul Romer 1986, Lucas 1988, Sergio Rebelo 1991). En estos modelos, las
funciones del sistema financiero afectan la tasa de crecimiento constante al influenciar la tasa de
formacion de capital. El sistema financiero influye sobre la acumulacion de capital alterando la
tasa de ahorro o por la relocalizacion de los ahorros entre diferentes tecnologias de capital.

A partir de la innovacion tecnologica, se identifica una segunda clase de modelos de
crecimiento. Estos se enfocan en la invencion de nuevos productos y procesos de produccion
(Romer 1990, Gener Grossman y Elhanan Helpman 1991, Philippe Aghion y Peter Howitt
1992).12 En estos modelos, el sistema financiero afecta el crecimiento al alterar la innovacion

tecnologica.

3.1.1 Crisis bancaria y recesion econdmica: una relacion de causalidad

Una de las mayores preocupaciones de la situacion econdmica actual deriva de la interrelacion
entre la crisis de crédito y la desaceleracion econdmica que, cada vez de forma mas clara, se esta
extendiendo al conjunto de la economia mundial. Hace s6lo un afio, sefialaba el Fondo Monetario
Internacional, tras un lustro de brillante comportamiento de la economia global, que las
perspectivas eran de suave desaceleracion.Y aunque se reconocia la existencia de importantes

desequilibrios macro, no esperaba al igual que la mayoria de los analistas privados un estallido
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financiero tan intenso como al que estamos asistiendo, ni una desaceleracion econdmica tan

profunda como la que esta teniendo lugar.

Sin duda, el exceso de liquidez puso las bases de la crisis financiera actual en términos de
acumulacion de deuda -el famoso apalancamiento financiero- de errores de valoracion de activos y
de asuncion exagerada de riesgo por parte de los inversores institucionales. Y como siempre suele
ocurrir en estas crisis, ante los errores y excesos cometidos, se pretende corregir las deficiencias

que a veces suelen ser traumadticas y de elevado costo social. Esta primera fase viene
caracterizada por el surgimiento de enormes pérdidas en activos de crédito estructurado™ que
utilizan las hipotecas como materia prima y por el proceso de reduccion forzosa del

apalancamiento de los balances bancarios.

Hasta el momento, los bancos internacionales han aflorado cerca de 400.000 millones de ddlares
en provisiones para cobertura de este tipo de activos frente a unas pérdidas potenciales totales,
segin el FMI, en los bancos de 550.000 millones. Si a esto anadimos que los bancos han levantado
casi 300.000 millones de dolares en nuevo capital y que en algunos segmentos de crédito como el
de préstamos de compras de empresas apalancadas -lo que los ingleses llaman leverage finance- se
estan empezando a registrar operaciones de nuevo, no resulta extrafio que algunos se hayan
atrevido a decir que lo peor de la crisis ha pasado ya. Otra sefial positiva la tenemos en que por
primera vez desde el surgimiento de la crisis se ha iniciado la reestructuracion de un vehiculo fuera

de balance cuyo activo se compone fundamentalmente de crédito con garantia hipotecaria.

Sin embargo, tal vez seria mas adecuado y prudente afirmar que ha pasado lo peor de una fase o
etapa de la crisis y que nos adentramos en una nueva que se puede solapar con el final de la
anterior. Y es que incluso en esta primera fase todavia quedan riesgos pendientes en segmentos
opacos y muy poco regulados como es el de los derivados de crédito o CDS, cuyo volumen es
ingente y que podrian llegar a producir situaciones de crisis sistémica si se diera alguna situacion
de impago por parte de un jugador importante. Por otro lado, los problemas pendientes seguiran
demandando un fortalecimiento de los recursos propios de las instituciones bancarias, que
Goldman Sachs ha estimado en 65.000 millones de dolares, via nuevas inyecciones de capital solo

para la banca norteamericana.

' Notas o depositos en los que la retribucion se establece mediante formulas a tipos de interés de cambio,
documentos de renta variable.
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Se habre una segunda fase de la crisis de crédito cualitativamente distinta que la primera, en el
sentido de que no se centrara tanto en la generacion de pérdidas en activos irrealmente valorados y
en la reduccion del apalancamiento de los balances bancarios como en la evolucion de los ingresos
y costes recurrentes de las entidades bancarias. Este segundo periodo va a estar, por decirlo de otro
modo, mucho mas ligado a la fase bajista del ciclo econdmico, con su impacto en las finanzas de

las familias y de las empresas a través del desempleo y de menores beneficios empresariales.

Ello, sin duda, se va a ir reflejando gradualmente en las cuentas de resultados de las instituciones
financieras como consecuencia de la caida en la concesion de crédito y del aumento que se va a dar
en la morosidad del ya otorgado. En este sentido, tiene l6gica mirar lo que ha ocurrido en el pasado
en fases recesivas previas. Y la evidencia al respecto es bastante clarificadora; existe una
elevadisima correlacion entre el ciclo econdmico y la evolucion de la morosidad y los porcentajes

de recuperacion de los préstamos en mora.

Asi, si nos fijamos por ejemplo en el segmento de los bonos high yield en EEUU, cuyo tamafo
excede del billon de dodlares, y que son aquéllos de calidad crediticia reducida al carecer de grado
de inversion segun las agencias de rating, la ligazon entre los impagos y el ciclo es muy estrecha.
Las mayores tasas de impagos coinciden siempre con las recesiones en las ultimas décadas y con

niveles de morosidad que superan el 10%.

A finales del afio 2007, dicha tasa no excedia del 0,5%, que es un nivel muy reducido, aunque en
lo que va del 2008 dicho porcentaje practicamente se ha triplicado hasta algo mas del 1,3%. Y es
que una de las pautas mas notables de la morosidad es la velocidad con la que se incrementa en los

periodos de desaceleracion.

En concreto, en las fases bajistas del ciclo, a partir de niveles muy reducidos, la morosidad se
dobla cada afio hasta alcanzar el méximo dos o tres trimestres una vez pasado el minimo ciclico.
La otra variable relevante es la tasa de recuperacion de la deuda impagada, que también se ajusta
como un guante al ciclo econdémico, cayendo en las fases de desaceleracion y recuperandose en
las de auge. Este comportamiento de la morosidad y de la recuperacion se extiende de forma muy

similar al resto de las modalidades de crédito.

Graf. N° 2. Ciclos econdémicos y riesgos bancarios

55



- Durackin diel Ciclos 12 aftos
—

FEF'I1.3'1E'IIZ|3 = Dieumar &
en Ceniral ge

Alesges - Dieudor 5
——
Dewdor entra Dieudar entra
an :?rau'. en default
‘.‘ Dewdor cancela L1
ao o\l deuda Impaga —_

e

Crecimianto del PEI

g1 2 3 4 5 & 7 & 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 31 22 23 24

Fuente : Elaboracion propia

A partir de aqui, se extraen dos lecciones fundamentales para las instituciones bancarias; la
primera es que lo mas importante es superar y sobrevivir a las fases bajistas del ciclo
economico, ya que si lo consigues la recuperacion econdmica te saca normalmente de los
problemas. La segunda es que, habitualmente, los créditos que ponen en dificultades reales
a una institucion financiera no son los que se incluyen en las tasas de morosidad oficiales,
sino aquéllos que por su tamafio los bancos nunca pueden dejar que aparezcan como
impagados hasta que ocurre lo inevitable. Y es que aunque normalmente las crisis
financieras vienen inducidas por crisis de la economia real, lo que se suele llevar a una

institucion por delante es normalmente una concentracion excesiva y erronea de crédito.

32. APRECIACION SOBRE LA EVOLUCION DE LA BANCA NACIONAL:

La Banca Estatal de Fomento se concentr6 en una sola entidad, la Corporacion Financiera de
Desarrollo (Cofide), a la cual se agreg6 posteriormente el Banco Agropecuario (Agrobanco);
ambas instituciones realizan funciones de banca de segundo piso, otorgando lineas de crédito
a otras entidades del sistema financiero. Finalmente, en 1996 se fortalecié una vez mas la
regulacion y supervision del sistema, y se determiné aplicar los criterios prudenciales de
Basilea. Las crisis financieras internacionales (crisis asiatica de 1997-1998 y las sucesivas
crisis rusas, brasilefia y argentina) tuvieron un fuerte impacto negativo sobre el sistema
bancario peruano y justificaron una serie de reestructuraciones bancarias y la introduccion de
programas publicos de apoyo destinados a evitar una crisis bancaria de alcance sistémico.
Una serie de medidas de gran importancia buscaron profundizar el sistema

financiero y diversificar el rango de instituciones financieras no bancarias. En 1993 se cre6
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un nuevo sistema de pensiones, basado en la capitalizacion individual, donde la gestion de
los fondos de los ahorristas se halla a cargo de las Administradoras de Fondos de Pensiones
privadas (AFP). Al igual que en los demas paises que introdujeron este sistema, veremos que
el ahorro forzoso asi generado ha estimulado el mercado local de capitales.

Cabe destacar igualmente la creacion de una serie de instituciones microfinancieras,
cuya importancia no radica tanto en su impacto macroecondmico inmediato como en su
papel sobresaliente en materia de incorporaciéon de nuevos segmentos de la poblacion a
maneras formales de ahorro y financiamiento. Las Cajas Municipales (CM), las cajas rurales
de ahorro y crédito (CRAC) y las entidades de desarrollo a la pequeia y mediana empresa
(EDPYME) surgieron a finales de la década de los noventa.

Por otro lado, el mercado de valores fue objeto de dos reformas. La primera
introdujo una nueva ley del mercado, que procurdé modernizar su funcionamiento y autorizar
nuevos instrumentos. Esta ley fue a su vez reformada en 1996 con el objetivo de ampliar la
actividad de los mercados, y se crearon instrumentos adicionales.

En 2006 el sistema financiero supervisado por la Superintendencia de Banca, Seguros y
las AFP comprendia catorce bancos multiples, tres entidades bancarias estatales, cuyas
actividades se limitan esencialmente a operaciones de segundo piso, 40 instituciones
microfinancieras, doce aseguradoras y cuatro AFP. Con 55% de los activos, los bancos
multiples seguian constituyendo el principal actor del sistema, delante de las are, que
acumularon en poco mas de diez afios de funcionamiento 22.5% de los activos del sistema,
y 10.7% de los tres bancos publicos. Las empresas financieras y microfinancieras no-

bancarias representaban menos de 5% de los activos totales (ver cuadro 1)
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Cuadro N° 1: Pera: Estructura del sistema financiero (2006)

Numero de empresas Activos
Instituciones Financieras Mill. de Porten-
USS$ taje
Empresas bancarias 14 19275 54.9
Empresas financieras 4 320 0.9
Instituciones microfinancieras no-bancarias 40 1197 34
Cajas municipales (CM) 14 884 2.5
Cajas rurales de ahorro y crédito 12 175 0.5
Entidades de desarrollo a la PyME 14 138 0.4
Entidades estatales 3 3744 10.7
Banco de la naciéon 1 2590 7.4
Corporacion Financiera de Desarrollo 1 1119 32
Banco Agropecuario 1 35 0.1
Empresas de arrendamiento financiero 6 470 1.3
Empresas de seguros 12 2182 6.2
Cartera administradoras de fondos de pensiones 4 7899 22.5
Otras 29 - -
Total 112 35087 100

Fuente: Superintendencia de Bancos, Seguros y AFP, Boletion consolidado del sistema financiero al 31 de diciembre de 2006,

Si bien el sector bancario peruano sigue siendo comparativamente pequeio respecto al de paises
con México, Brasil o Chile, la recuperacion econémica posterior al periodo de la hiperinflacion de

los ochenta nos muestra que la profundizacion financiera ha crecido.
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GRAFICO N° 3
Peru: Profundizacion financiera: 1970-2003
(en porcentajes del PIB)
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Para Martin °, “el Peru es uno de los paises menos bancarizados de Sudamérica. Los niveles de

bancarizacion (depositos bancarios/PBI) rondan el 22%, por debajo de otros paises como Chile
(63%), Bolivia (34%) y Colombia (28%). Sin embargo se percibe una mejoria.( Ver Grafico N° 3)

Entre las razones de la escasa bancarizacion figura la percepcion que tienen los ciudadanos del
riesgo de ahorrar en el banco, el costo directo o indirecto de poseer una cuenta bancaria, la
inexistencia del derecho de los trabajadores a elegir banco para el deposito de sus sueldos, la falta

de transparencia de los bancos, y el Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF).”

3.2.1. Analisis de la concentracion bancaria en el Peru

En el ano 1995 el sistema estaba compuesto por 22 bancos. El nivel mas alto se alcanz6 en los
anos 1997 y 1998, cuando operaban 25 entidades financieras de este tipo, que después de una seria
de liquidaciones y fusiones en el 2007 llegaron a operar en el sistema solo 12 bancos, de los cuales
4 de ellos tenian el control del Sistema monetario que concentraban mas del 80% de las
operaciones financieras y siempre liderado por el Banco de Crédito, cuya participacion en el sector
a través de los afios se ha mantenido o en todo caso se ha fortalecido, situacion que le ha generado

una importante posicion no solo a nivel del sector bancario nacional, sino también regional.

!> Martin (2007).
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El grado de concentracion experimentada en el 2007 no se ha visto mermada ni diluida con
el modelo econdmico implementado a partir del afio 90, ni con el crecimiento productivo del pais;
al 2008 las cifras de concentracion siguen refleando la supremacia de cuatro bancos, cuya posicion
oligopolica es dificil que se rompa, a no ser que entren al mercado instituciones de intermediacion
financiera de igual o mayor envergadura y con alta potencialidad de cobertura crediticias.

uadro N° 2 : Participacion de los créditos a julio de 2007

Cifras en miles de nuevos soles

Empresas Monto Participa- Porcentaje

cién (%) acumulado)
1 B. de Crédito del Pera 16,529,335 29.29 29.29
2 B. Continental - BBVA 15,424,878 27.34 56.63
3 Scotiabank Pert 9,233,991 16.36 73.00
4 Interbank 5,344,968 9.47 82.47
5 B. Interamericano de Finanzas 2,223,335 3.94 86.41
Citibank 2,127,018 3.77 90.18
6 B. Financiero 1,512,556 2.68 92.86
7 Mibanco 1,245,810 221 95.07
8 B.del Trabajo 1,146,679 2.03 97.10
9 Falabella Peru S.A. 845,184 1.50 98.60
10 B. de Comercio 535,450 0.95 99.55
11  HSBC Peru 256,644 0.45 100.00

12

Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP del Peru. www.sbs.gob.pe.
Por su lado, el crecimiento econdomico de pais se puede constatar en el Cuadro 4 y, en efecto
en ese periodo la economia crecié constantemente, lo cual permite preguntarse si realmente
existe una correlacion entre este crecimiento econdémico y la concentracion bancaria y la
profundizacion de la intermediacion financiera, medido a través de la evolucion de la liquidez

en el Sistema Bancario y los créditos concedidos este sector.

60



Graf. N° 4 PERU: PBI E INDICADORES BANCARIOS: 2003-2007: Var.%
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3.2.2. LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS Y EVOLUCION DEL MERCADO DE

CREDITO
Durante los afios 90 , el crédito del sistema bancario peruano al sector privado mostré un importante
crecimiento sostenido, pasando del 3,3% (del PBI) en 1990 al 27,9% en 1999. Sin embargo, a partir
del afio 2000, el Sistema Bancario tuvo que enfrentar dos cambios importantes que tuvieron como
consecuencia la disminucion sostenida del financiamiento bancario al sector privado hasta representar
el 17,8% del PBI en diciembre de 2005. Un cambio importante se origind en respuesta a la crisis
financiera internacional, la cual puso en evidencia ciertos problemas de gestion de riesgos al interior
del sistema que llevo a la banca a restringir sus créditos. De otro lado, el crecimiento del mercado de
capitales, impulsado por el Estado a través de la emision de bonos en soles en el marco del programa
“Creadores de Mercado”, representd una fuerte competencia directa al sistema bancario, especialmente

. . .16
a las empresas bancarias orientadas al segmento corporativo

16 Si bien el financiamiento del mercado de capitales esta dirigido principalmente a empresas corporativas, algunos
estudios, como los de Macroconsult (“Desarrollo de Mecanismos que faciliten el Acceso de Nuevos Emisores al
Mercado de Valores”, 2004) y Procapitales (Estudios sobre la Emisién de Acciones y Bonos para Medianas y equefias
Empresas: Titulizacion de Bonos y Costos de Transaccion, 2004), han examinado la posibilidad de crear mecanismos

que permitan a otras empresas acceder también a este mercado.
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Si bien el financiamiento del mercado de capitales esta dirigido principalmente a empresas
corporativas, algunos estudios han examinado la posibilidad de crear mecanismos que permitan a
empresas de otras caracteristicas acceder también a este mercado. Por otro parte, la disminucion
del crédito bancario se refleja también en un reducido ratio de penetracion bancaria, el cual se
encuentra muy por debajo del de los paises- industrializados y, a nivel latinoamericano, por debajo

de Chile, Uruguay, Brasil y Colombia ( ver cuadro N°5)

Grafico N°5. Crédito del sistema financiero al sector
Privado: (%PBI) :( A DICIEMBRE DEL 2004)
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El programa “Creadores de Mercado” establecio las condiciones necesarias, como la creacion de
una curva de referencia en soles, para que las empresas privadas, especialmente las corporativas,
también accedan al financiamiento directo del mercado de capitales. Este proceso no habria sido
emprendido sin la participacion activa de importantes inversionistas institucionales, entre ellas las
Administradoras de Fondos de Pensiones y las Administradoras de Fondos Mutuos, los cuales se
han constituido en los principales proveedores de financiamiento en el mercado peruano de
capitales

Como consecuencia de la migracion de varias empresas corporativas al mercado de
capitales, las empresas bancarias, que ya venian compitiendo fuertemente en un segmento
relativamente pequefio —corporativo-, han tenido que reestructurar sus estrategias de negocios, las
cuales, en algunos casos, se han reflejado en la reorientacion de sus créditos (recomposicion de sus
portafolios) hacia otros segmentos (microfinanzas) y, en otros, en la salida inevitable del mercado

(Standard Chartered y Bank Boston).( ver grafico N° 6y 7)
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Grafico N° 6 . Peru: distribucion del crédito por segmento de
mercado : Millones de soles (Julio 2002-Junio 2004)
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Grafico N°7 . Peru: distribucidn del crédito por segmento de
Mercado : Millones de d6lares (Julio 2002-Junio 2004)
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Los dos graficos anteriores comprendidos entre julio de 2002 y junio de 2004, los siguientes

aspectos importantes:

v' El crédito bancario muestra una tendencia a la solarizacion, salvo el crédito hipotecario. El
crédito al sector corporativo disminuye como resultado de la mayor competencia que los
bancos enfrentan por el desarrollo del mercado de capitales

v" Similar reduccion se aprecia en el crédito a la pequefia empresa, resultado consistente con
el margen negativo promedio que dicho segmento genera en los bancos, como se vera en el
siguiente capitulo.

v" El crédito de microfinanzas es el que muestra la mayor tasa de crecimiento, por
los elevados margenes que genera.

v El segmento de microfinanzas, que de por si ya venia mostrando un importante desarrollo
gracias al dinamismo de las entidades especializadas (CMAC, CRAC, EDPYME, Banco
del Trabajo y Mibanco), se convirtieron en el atractivo de muchos bancos ante la necesidad
de compensar la contraccion de sus negocios en el segmento corporativo.

v' Otro segmento que ha mostrado un fuerte crecimiento es el hipotecario, principalmente

impulsado por el programa Mi Vivienda

Un aspecto importante en la expansion de las microfinanzas ha sido la mayor descentralizacion
geografica de las colocaciones. Asi, los créditos en provincias de los bancos, cajas municipales,
cajas rurales y EDPYME elevaron su peso a nivel nacional de 18% al 28% de todos los créditos
durante diciembre 2001 y septiembre del 2005.

En ese mismo lapso, el crédito bancario a la microempresa se expandio en 108%, en
respuesta a la busqueda de nuevos nichos de mercado que compense la pérdida de rentabilidad
causada por la competencia del mercado de capitales. Asimismo, el crédito hipotecario crecio en
73% entre diciembre de 2001 y octubre de 2005, el cual le permitié incrementar su participacion
de 9% a 15% del total de crédito bancario. Otra importante tendencia en estos ultimos afios es la
progresiva desdolarizacion de los créditos, la cual, pese a su notable reduccion, aun permanece en
niveles elevados. Asi, los créditos bancarios en dolares pasaron de representar el 80% del total en
diciembre de 2001 al 70% en diciembre de 2005 (ver grafico N°8), dicha disminucion puede ser el
resultado de una mayor confianza del publico en la moneda local gracias a la estabilidad de precios

de nuestra economia. El Banco Central asegura dicha estabilidad para los siguientes afos a través
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del esquema “metas de inflacion explicitas”, el cual garantiza una inflacion anual de 2,5% con una

tolerancia de +/- un punto porcentual.

Grafico N°8
Crédito al Sector Privado del Sistema Bancario
(en porcentajes del PIB)
Moneda Nacinnal Moneda Extranier:
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Fuente: SBS

Un hecho particularmente revelador es que la dolarizacion del crédito dirigido al segmento de las
micro finanzas que es considerablemente bao y ha mostrado, en los ultimos afios, una tendencia a
la caida, comportamiento que contrasta con la estabilidad econémica del pais medida a través de la
inflacion, cuyo resultado evidencia el buen manejo de la politica fiscal y monetaria, proyectando
de esta forma confianza a esta clase econdmica, induciéndoles de esta forma para que financien

sus iniciativas de inversion con moneda nacional.

3.3. PRUEBA DE HIPOTESIS DEL TRABAJO DE INVESTIGACION

3.3.1. Andlisis de informacién secundaria

como ya se sefalo, los intermediarios financieros, especialmente los bancos, juegan un papel
sumamente importante en el proceso de crecimiento econdémico de un pais; el desempefio de la
profundizacion financiera o en todo el coeficiente de bancarizacion dan sefiales importantes sobre
el grado de soporte que otorga la banca al sector real de la economia, que si bien, por todas estas
operaciones corren ciertos nivele de riesgo, el cual es propio de la gestion que realizan, pero de su
accionar va a depender del comportamiento de los demas sectores, como es cambiario o monetario,
hasta diriamos el laboral en toda su extension. Esta afirmacion se sustenta en el hecho que los

créditos bancarios ejercen efectos multiplicadores en el aparato productivo, y con ello potencializar
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la actividad economica, ejerciendo efectos colaterales en el mercado del trabajo Por ello los bancos
pueden ser catalogados como estratégicos para el desarrollo nacional, pero sus accionar debe estar
diseccionado a la diversificacion de sus operaciones, solo asi se optara por crear escenarios de
oportunidad para el conglomerado de empresas que proyectan inversiones de corta o larga
maduracion en el sector real de la economia.
Sin duda el grado de correlacién entre los créditos bancarios y el crecimiento econémico es
estrecha, en la fase creciente del ciclo econdmico, los bancos amplian sus mercados o plazas
financieras, ya que los agentes econdémicos muestran posiciones para atender mercados en
crecimiento, pero este hecho no conlleva que las IFIS ponen al margen sus indicadores de riesgo,
todo lo contrario , sus actividades de intermediacion deberd estar centrada en una gestion que le
conlleve a mantener en estandares minimos todos los indicadores de riesgo de los bancos , siendo
una de ellas mas importantes la cartera pesada o indice de morosidad.

Todo este enfoque se plasma en la siguiente hipdtesis, cuyas variables estan

fundamentadas con informacion estadistica de fuentes oficiales.

Hipotesis principal

El comportamiento de la economia del pais, el cual es evaluado por los principales indicadores
macroecondmicos de tipo monetario y real, condiciona la gestion de riesgos de los bancos en su
proceso de intermediacion financiera

ANALISIS DE LA INFORMACION:

PRODUCTO BRUTO INTERNO: CIRCULANTE, EMISION PRIMARIA

La informacion procesada, que involucra indicadores reales y monetarios, sefiala que en el periodo
bajo analisis, el comportamiento de la banca ha estado directamente correlacionada, la
sostenibilidad del PBI se sustent6 en una politica monetaria expansiva que fue aplicada por BCR ,
situacion que de refleja al contrastar el comportamiento del Producto Bruto Interno con las
variables monetarias, en este sentido se podria afirmar que esta institucion financiera aplicé una
politica pro ciclica, ya que los instrumentos de control monetario estuvieron dirigidos a flexibilizar
la oferta monetaria a través de la emisor primaria, situacion que se fundamenta al correlacionar
esta variable con el indicador de crecimiento econdémico cuyo resultado es r = 0,86.

Igual situacion se aprecia entre la variable monetaria y le demanda agrega da interna,

donde r: 0,71, con lo cual se demuestra que el tipo de politica economica aplicada por el BCR
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influenci6 positivamente en el comportamiento de los consumidores y en la inversion privada,
factores que indujeron al crecimiento econémico.

Las causas del crecimiento sostenido del PBI se debié ademas a fendémenos exdgenos
de caracter externo, como fue el aumento de la demanda internacional, que motivo que las
exportaciones alcancen montos importantes pasando asi de una balanza comercial deficitaria a una
superavitaria, contribuyendo a este resultado la buena cotizacién de los productos no tradicionales
( comodities), cuyo comportamiento alcista se debio al crecimiento de la economia mundial,
especialmente de los principales paises que sustentaron esta posicion , como son China, India,
Rusia, Estados Unidos, y en cierta forma Brasil, que en forma conjunta movilizan en promedio
mas del 60% de la economia global.

De la misma forma, la demanda interna fue otros de los factores claves para el
crecimiento del PBI, especialmente por dos vias: el consumo y la inversion privada, estos factores
motivaron inclusive que la demanda experimente crecimientos por encima de la produccion real,
generando un sobrecalentamiento de la economia y presionando a la vez a los indices de inflacion.
Las cifras del BCRP son claras'’, el consumo interno en el 2005 fue del 4,6% con relacion al PBI,
para luego pasar al 8,3% en el 2007. Esta misma tendencia se observa con la inversion privada que
paso del 12,0% en el 2005 al 23,2% en el 2007. Estos resultados, crearon escenarios favorables
para el crecimiento econémico, especialmente el de las inversiones privadas que es la principal
fuente generadora de empleo real. Debido al flujo de inversiones de corto y largo plazo, la
economia nacional logro alcanzar las cifras mas altas de crecimiento a nivel regional.

Sin duda tanto por el frente externo como interno, el PBI tuvo impactos positivos, pero
esto no quiere decir que el BCR no emprendi6 medida alguna para impulsar el crecimiento, tal
como ya se sefialo y asi lo evidencias las cifras, la Autoridad Monetaria jugo un papel clave para
dar sostenibilidad a este proceso de crecimiento, por cierto relajo la fluctuacion de precios dentro
de una banda permisible, pero los resultados de sus medidas llevaron al comportamiento simétrico
entre la emision primaria y las variables reales de la economia, especialmente del PBI. Esta
relacion de causalidad se puede observar en el grafico N°...9..... Donde se percibe que las
variables monetarias y financieras tienen la misma tendencia, situacion que se corrobora con el

coeficiente de Pearson

' BCRP: Memoria anual: 2007 : capitulo: actividad productiva y empleo

El coeficiente de correlacion de Pearson es un indice estadistico que mide la relacion lineal entre dos variables cuantitativas. A
diferencia de la covarianza, la correlacion de Pearson es independiente de la escala de medida de las variables.
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Cuadro N°3:: Variables reales y monetarias : 2000-2007( variacion %)

ANOS PBI DI EP C
2000 3 2,3 6 8,8
2001 0,2 -0,4 3,2 7,7
2002 5 4,1 15,8 17,1
2003 4 3,7 7,4 9,3
2004 5,1 4 18,8 21,4
2005 6,7 5,7 28,3 28,5
2006 7,6 10 17,2 17,3
2007 9 11,6 24,6 14,6

PBI: Producto Bruto Interno
DI: demanda interna

EP: Emision Primaria

C: Circulante

FUENTE: BCRP
Elaboracién propia

Prueba de PEARSON
PBI DI EP C

P Correlacion de Pearson
B 1 ,956(*%) ,856(**) ,586
1

Sig. (bilateral) ,000 ,007 127

N 8 8 8 8
}3 Correlacion de Pearson 956(*%) 1 712(%) 372

El calculo del coeficiente de correlacion lineal se realiza dividiendo la covarianza por el producto de las desviaciones estandar de
ambas variables:

Txy
0 R T

r =

Siendo:
oxy la covarianza de (X,Y)
ox y oy las desviaciones tipicas de las distribuciones marginales.
El valor del indice de correlacion varia en el intervalo [-1, +1]:
e  Sir=0, no existe relacion lineal. Pero esto no necesariamente implica una independencia total entre las dos variables, es
decir, que la variacion de una de ellas puede influir en el valor que pueda tomar la otra. Pudiendo haber relaciones no

lineales entre las dos variables. Estas pueden calcularse con la razon de correlacion.

e Sir =1, existe una correlacion positiva perfecta. El indice indica una dependencia total entre las dos variables
denominada relacion directa: cuando una de ellas aumenta, la otra también lo hace en idéntica proporcion.

e Si0<r<1,existe una correlacion positiva.

e  Sir=-1, existe una correlacioén negativa perfecta. El indice indica una dependencia total entre las dos variables llamada
relacion inversa: cuando una de ellas aumenta, la otra disminuye en idéntica proporcion.

e Si-1<r<0,existe una correlacion negativa.
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Sig. (bilateral)
N

E Correlacion de Pearson
P
Sig. (bilateral)

N

C Correlacion de Pearson
Sig. (bilateral)
N

,000
8

,856(**)
,007

8

,586
127

8

8
S T12(%)
,048

8

372

,365
8

048

8
873(+%)
,005

8

365
8
873(**)

,005
8
1

** La correlacion es significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* La correlacion es significante al nivel 0,05 (bilateral).

Los resultados de los coeficientes de Pearson evidencian la manera como se ha estado
manejando la politica monetaria, por cierto ha tenido fluctuaciones pero ha tenido la misma
direccion que los componentes de la Demanda Agregada Interna. Este estadigrafo también sefiala
la elevada dependencia que existe entre la dos variables monetarias que inciden directamente en el

comportamiento de la tasa de interés, los cuales son la emision primaria de dinero y el circulante,

cuyo coeficiente llega a 0,873 o 83,73%.

30

GRAF. N°9 : PERU: COMPORTAMIENTO DE VARIABLES REALES Y
MONETARIAS: 2000-2007: ( variacién porcentual)
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La teoria econdmica sostiene que, si la autoridad monetaria aplica una politica expansiva
. ., .. . . , 19 . . .,
influenciara positivamente en los tipos de interés , siendo este el mecanismo de transmision para

impactar en las variables reales, tales como es el consumo y las inversiones privadas. En este

' Rudi Dornbusch y Stanley Fischer . Richard Startz : Macronomics . Mac Graw Hill -Madrid 2000
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contexto, al aumentar la emision primaria de dinero, las instituciones financieras tendran mayor
liquidez para ejecutar sus operaciones de intermediacion, es decir la oferta monetaria superara a las
necesidades de liquidez de los agentes econdmicos, originandose una caida automatica en las tasas
de interés, tales como son: la tasa de referencia. La interbancaria, la overnigh y otras tasas que
utilizan las Instituciones Financieras de Intermediacion para realizar operaciones institucionales e
individuales Y asi sucedio, especialmente en los tultimos 5 afos. la tasa de interés bajo
significativamente, alimentado de esta forma el crecimiento de dos variables relevantes de la

demanda agregada: el consumo y la inversion privada .
A fin de darle mayor consistencia a la prueba de hipdtesis principal se centrara el analisis a una

variable que es sumamente critica en las operaciones de los bancos el cual es la tasa de interés, el

cual actiia como indicador de la variable dependiente. La hipotesis a probar es la siguiente:

Hipotesis principal.

El comportamiento de la economia del pais, el cual es evaluado por los principales indicadores
macroecondmicos de tipo monetario y real, condiciona la gestion de riesgos de los bancos en su

proceso de intermediacion financiera

ANALISIS DE LA INFORMACION :

EVOLUCION DE LOS CREDITOS-TASA DE INTERES DIFERENCIADA

Como bien se conoce, la tasa de interés que cobran los bancos a los entes prestatarios, no es
uniforme y asi se explico en el marco tedrico. Los bancos, cuando colocan fondos primero evaluan
al sujeto crediticio a fin de arribar a una calificacion, el cual puede ser positivo o en todo caso
contrario a los intereses del solicitante del crédito bancario. Es justamente el costo del crédito, el
cual es la tasa de interés varia en funcion de esta calificacion, que implicitamente mantiene como
valor subyacente el riesgo crediticio. Es decir, si un prestatario presenta un mayor perfil de riesgo,
la tasa de interés superara al promedio del sector, que en muchos casos se convierte en prohibitivas
para muchas empresas o emprendedores que necesitan fondos liquidos para financiar sus
programas de inversion, o en todo caso solventar sus necesidades de capital de trabajo, que al final
de cuentas dentro de la cadena productiva le quita fortaleza competitiva, para operar internamente

o en los mercados globales.
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Bajo el enfoque de mercados segmentados la determinacion de la tasa de interés cobrada se
realiza por agregacion de los costos incurridos, el riesgo de crédito y el margen de ganancia
esperado. Por ello, el andlisis se efectua agrupando estos factores que afectan la determinacion de

las tasas de interés, de la siguiente manera:

a. Costo de fondos, tomado como un promedio ponderado de la tasa de interés

pagada por las distintas fuentes de fondeo (depdsitos y adeudos).

b. Costos operativos, asociados a la colocacion de recursos.

c. Riesgo de crédito, expresado como una prima de riesgo.

d. Caracteristicas de la demanda.

e. Ganancia esperada, medida como proporcion del capital.

La tasa de interés determinada por la agregacion de los costos de fondos, costos operativos, riesgo
de crédito y ganancia esperada sufrird modificaciones en su nivel como consecuencia de las
numerosas ofertas y demandas resultantes de un mercado en competencia.

Frente a la tasa de interés determinada por agregacion, ésta puede estar, en algunos casos, por
debajo, igual, o por encima de la tasa de mercado. Dependiendo de cada caso, las entidades
financieras deberan ajustar los componentes de sus costos o ganancia esperada con la finalidad de
conciliar la tasa calculada con la tasa de mercado. En este proceso, algunos bancos ganan, unos se
mantienen y otros terceros pierden.

La tasa de interés de mercado determinard, en definitiva, la cuantia de crédito asignada a
cada segmento. En otras palabras, la tasa de interés le permite a los bancos definir el grado de
racionamiento de crédito entre segmentos, con la finalidad de alcanzar la ganancia esperada. Esto
puede significar para algunos bancos atender solamente a aquellos clientes cuyo perfil permita
alcanzar los niveles esperados de ganancia.

Si bien, el mercado puede ser el gran regulador automatico del precio del dinero , esta
situacion condicionante depende de su estructura, si la competencia es elevada y le da la
configuracion de un mercado de competencia monopolistica o simplemente de competencia
perfecta, los beneficiados seran las empresas o los solicitantes de créditos en general, pero si el
funcionamiento del mercado se ajusta a las caracteristicas de un mercado oligopolico, la fijacion de
tasas estaran totalmente alejadas de la oferta y la demanda, su determinacion dependera
unicamente y exclusivamente por quienes tiene el liderazgo del sistema. En el Pert estariamos

hablando de cuatro bancos: el Crédito, Interbank, el Continental y el Scotiakank, que en su
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conjunto manejan mas del 85% de la banca, el resto de instituciones en forma individualizada solo
tienen el control como mucho el 5% del sistema. En este sentido la fijacion de tasas estard en
funcion de cuanto quieran ganar los Intermediarios Financieros Bancarios, dentro del cual esta
considerada la tasa de riesgo por intermediacion.

Bajo esta linea de analisis, una primera caracteristica es la dispersion de las tasas de
interés entre segmentos. La diferencia entre el promedio de las tasas dentro de cada segmento es
significativa. Las estadisticas oficiales de la SBS para el 2004, nos dan una clara lectura de este
caso. Tal como se aprecia en el cuadro N° 4 para el afio 2004, la tasa de interés en moneda
nacional fluctu6 entre 5,4% para el sector corporativo y el 51,1% para microempresas, mientras
que en moneda extranjera entre 4,6% y 27,0%, respectivamente, siendo las principales causales de
esta diferencia de tasas: Costos unitarios, Riesgo de crédito, y el Poder de mercado. al 2009,
estas tasas de interés mantenian sus misma tendencia, castigando mas a los microempresarios,
cuya tasa por los créditos solicitados incluso estan casi a la par con los créditos de consumo,

estas cifras se pueden apreciar en el cuadro N: 6 cuya fuente de informacion es el BCRP y la SBS.

CUADRO N° 4
TASA DE INTERES PROMEDIO DEL SISTEMA FINANCIERO:
Al 30 -01-09
Segmento empresarial Tasa de interés Tasa de interés
2009 2004
% %
Comerciales 10,74 4,6
Hipotecario 11,74 14,0
MES 42,37 51,1
Consumo 43,71 46,3
Fuente: SBS.
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PRUEBA T PARA UNA MUESTRA; VARIABLES ANALIZADA: TASA DE INRES /ANOS

Estadisticos para una muestra

N Media Desviacion tip. Error tip. de la media

TASA DE
INTERES 8 28,0700 19,37457 6,84994
ANOS 8 2006,50 2,673 ,945

Prueba para una muestra

Valor de prueba =0

95% Intervalo de
confianza para la
diferencia
Diferencia
t gl Sig. (bilateral) de medias Inferior Superior
TASA DE INTERES 4,098 7 ,005 28,07000 11,8725 44,2675
ANOS 2123,480 7 ,000 2006,500 2004,27 2008,73

GRAF. N°10: TASA DE INTERES POR TIPO DE
CREDITO: 2004:2009

60 -

50 -

O 2004
m 2009

MES Consumo

Comerciales

Hipotecario

Fuente: elaboracion propia
Cabe sefialar que los factores que actian de manera interrelacionada, los cuales son evaluados

permanentemente por los directivos bancarios en funcion al comportamiento no solo de la

composicion y calidad de la demanda, sino también del entorno competitivo.
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Asi, la relacion entre los gastos en evaluacion y seleccion versus la prima de riesgo
esperado por incumplimiento constituyen un trade-off. El banco puede optar por gastar mas
en evaluacion con la finalidad de reducir el riesgo en su cartera de crédito, o, alternativamente,
puede preferir reducir sus costos de evaluacion y aceptar un perfil de riesgo mayor.

Tal como ya se sefialo, la determinacion de las tasas de interés de mercado no solo refleja el
proceso de optimizacion de las ganancias bancarias, sino ademas las caracteristicas de la demanda
de crédito. A nivel individual, la demanda dependera de las preferencias de los prestatarios y de su
nivel de ingresos. A nivel agregado, esta demanda se reflejara en el grado de profundizacion
bancaria, medida como la proporcion del crédito sobre el producto.

Otra variable que tiene realcion con el riesgo bancario y la tasa de interés es el mark-up,
en el segmento corporativo, tal como se aprecia en el cuadro N° 4.1 mostrdé una importante
disminucion —de 109,7% a 40,7%- durante el periodo enero 2002 y junio 2004, convergiendo hacia
el mark-up en soles, cuya disminucion ha sido menos significativa. Esta tendencia a la reduccion
del margen de ganancia se mantuvo entre junio de 2004 y diciembre de 2005, debido al
crecimiento del mercado de capitales ocurrido en ese periodo de tiempo, la misma que se tradujo
en una ampliacion de las alternativas de financiamiento para ese segmento.

De otro lado, el alto mark-up en soles en microfinanzas y en consumo obtenido durante el
periodo enero 2002 y junio 2004 es un indicador del poder de mercado que tienen las entidades
financieras en estos segmentos, lo cual los convierte en segmentos altamente rentables a pesar del
mayor riesgo de crédito y costos operativos. Similar situacion se observd en el segmento
hipotecario en dodlares. Estos resultados, constituyeron los factores mas importantes para la
reasignacion de los portafolios de créditos de la banca hacia estos segmentos entre junio 2004 y
diciembre 2005, cuyo comportamiento no ha cambiado estructuralmente en el tiempo, en este
sentido al 2008 las tasas de interés y los margenes de ganancias siguen manteniendo la misma
tendencia, ya que bajo los fundamentos del riesgo por colocaciones, los intermediarios financieros,
y asi lo evidencias las cifras estadisticas, especialmente los bancarios continian manteniendo una
posicion mercantilista a costa de castigar financieramente a los microempresarios , que comos se

sabe, a pesar de esta seria amenaza, movilizan el 90% de la fuerza laboral.
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Cuadro N°4.1

FACTORES DE COSTO DE CREDITO
DIFERENCIALES POR SEGMENTO DE MERCADO
(Para Ila muestra de bancos — Junio 2004)
Segmentos/Productos/ ) il Mediana Pequena Consumo | Consumo Microempres| . -
= Corporativo i ) ) . [Hipotecario|
Factores Empresa Empresa alto/medio Bajo a
Creéditos en Nuevos Soles

Tasa de interés 5.4 11.8 28.0 33.7 46.3 51.1 14.0
I\Iml.l_t_c- promedio (mmles 99.0 104 46 1.7 0.9 34 34
de S/)
‘Ganancia

-Esperada 0.6 3.9 1.1 11,1 28.9 11.9 34.1

~Obtemda 1.6 3.9 6.4 114 7.9 20.3 5.6
Mark — up 40,7 47.4 29 4 51.1 20,7 66.0) 67.1
Percepciin de Riesgo 0.8 3.3 0.9 5.0 7.2 6.6 1.4

Créditos en Dalares

Tasa de interés 4.6 7,7 14,1 17,2 24,8 27,0 10,7
:\Im,'l,t,o promedio (miles 915 13.9 1.4 57 0.3 59 26.0
de 5/)
'Ganancia

-Esperada 1.1 2.5 1.4 5.7 18.3 3.6 4.1

-Obtemda (estimada) 1.4 0.7 -7.6 0.9 -8.2 -2.0 6.4
Mark — up 45.9 9.4 -34.9 5.8 -24.9 -6.8 148.0]
Percepcion de Riesgo 0.9 3.5 9.9 4.4 6.1 5.7 2.2

Fuente: SBS.

Otro elemento importante en la determinacion de la tasa de interés de un crédito es la estimacion
de la probabilidad de pérdida dado el incumplimiento del deudor (riesgo crediticio). La
estimacion ex—ante de este elemento constituye el riesgo crediticio. Las pérdidas potenciales o
costos contingentes se reflejan en una prima de riesgo que es un retorno adicional sobre la
operacion crediticia que la entidad bancaria exige para compensar la pérdida probable.

Para el prestatario, la prima de riesgo constituye un elemento de costo adicional y se ve
reflejada en la tasa de interés activa, variando en funcion de la naturaleza de la operacion crediticia
y del perfil de riesgo del cliente.

Los prestatarios del segmento corporativo tipicamente tienen una activa relacion comercial
con el sistema financiero, un extenso historial crediticio, una amplia cultura financiera, un
abundante acervo de referencias comerciales y acceso a avales o garantias. Todos estos aspectos
otorgan a los prestatarios de este segmento un perfil de riesgo crediticio ventajoso. Por tanto, la
prima de riesgo exigida a esta categoria de clientes es comparativamente reducida (0,9% en
promedio conjunto de ambas monedas).

Los clientes de los segmentos de la pequefla y microempresa usualmente son nuevos
usuarios del mercado de crédito y representan un mayor riesgo de pérdida dado el incumplimiento
en el pago. En general, los mismos factores que incrementan los costos de evaluacion y seleccion

incrementan también comparativamente la prima de riesgo en esos segmentos: clientes de menor
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antigiiedad, con escaso historial crediticio, con una cultura financiera reducida, con escasas o nulas
referencias comerciales y frecuentemente sin acceso a avales o garantias. Dichos factores
determinan que los bancos exijan primas de riesgo comparativamente mas elevadas (en promedio,
9,9% para pequeiias empresas y 6,3% para microempresas).

Como se menciond anteriormente, en el caso del segmento de microempresa, la
disminucion reportada tanto en sus costos operativos como en su prima de riesgo refleja el uso
cada vez mas frecuente de la técnica del scoring, situacion que habria permitido acotar el riesgo de
crédito y, simultaneamente, lograr mayor eficiencia en costos operativos de la banca
Un elemento clave estd en la inversion del potencial cliente pequefio y microempresario en
aspectos que le permitan diferenciarse del resto del segmento, de manera que su perfil de riesgo
pueda ser individualizado y tienda acceder a un crédito con menor riesgo.

Con respecto a los préstamos hipotecarios, cabe destacar que, pese a su elevada
dolarizacion (96% a diciembre de 2005), la percepcion del riesgo de crédito es comparativamente
reducida. Si bien el coeficiente de volatilidad para este tipo de crédito ha bajado
significativamente, pero la tasa de interés en el 2008 no tuvo el mismo comportamiento, situacion
que se fundamente en la presion de la demanda por este tipo de crédito, que como se entiende va
de la mano con la demanda de viviendas en el sector real de la economia.

Oro elemento que determina un efecto diferenciado entre segmentos es el comportamiento de los
costos unitarios de las operaciones crediticias. Estos costos dependen fundamentalmente de la
escala de las operaciones crediticias. El sector corporativo opera con préstamos cuyos montos
tipicamente se situan en promedio en S/. 99 mil por crédito, el de mediana empresa en S/. 10 mil y
el de microempresa en S/. 3 400. Los costos fijos de la entidad bancaria (mantenimiento de la
infraestructura fisica, costo salarial del personal administrativo, etc.) son, por definicion,
invariantes ante la escala de operacion, lo cual equivale a decir que los costos fijos unitarios son
inversamente proporcionales a la escala de la operacion®.

Los puntos descritos tienden a explicar una diferencia sustancial entre los costos fijos unitarios de
operaciones crediticias en el sector corporativo y los del segmento de microempresa. Pero es facil
constatar que existen varios elementos adicionales que refuerzan esta estructura diferenciada, los
que se superponen al efecto escala en si mismo. Ellos son:

v’ Costos de captacion de clientes;

% Es una consecuencia trivial de las definiciones que los costos fijos unitarios para un préstamo de
S/. 1 000 son 100 veces mayores que los costos fijos unitarios para un préstamo de S/. 100 000.
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v Costos de evaluacion y seleccion de clientes;

v" Costos de seguimiento del crédito y

v" Costos de recuperacion del crédito.
El perfil del cliente tipico del segmento corporativo es muy diferente al del cliente del segmento de
pequeia empresa o microfinanzas. En particular, las diferencias en localizacion y ubicacion fisica,
acceso a servicios financieros y tecnologias de informacion, receptividad a tecnologias de
publicidad y vinculacion con redes de clientes existentes son elementos que determinan que el
costo unitario de captacion de nuevos clientes sea mas elevado en los segmentos de pequefia
empresa o microfinanzas, mas alla de la contribucion del efecto escala en si mismo.

Cabe precisar que los costos unitarios de seleccion y evaluacion de nuevos clientes son
mas elevados en el segmento de microempresa que en el segmento corporativo, reflejandose este
diferencial en la tasa de interés para las operaciones activas de los bancos, independientemente de
las condiciones del crédito solicitado.

Los factores antes mencionados también determinan que los costos de seguimiento de la
operacion crediticia sean también mayores en los segmentos de pequefia empresa o microfinanzas
que en el segmento corporativo. Los costos contingentes de recuperacion forzada del crédito ante
un incumplimiento también tienen efectos diferenciales entre segmentos, potenciando el efecto

escala sobre eventuales procedimientos judiciales.
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Que relacidn existe entre el PBI y los tipos de interés? Es conocido que los gobiernos aplican
politicas monetarias expansivas y contractivas para influenciar en el comportamiento del
crecimiento economito. Si una economia supera su potencial de crecimiento, los efectos
inflacionarios se apreciaran de inmediato, esto es lo que los analistas economicos le han dado el

21 . . o, )
»<" | ente caso la autoridad monetaria activara los instrumentos

nombre de “inflacién por demanda
monetarios direccionandolos a restringir los componentes de la demanda agregada, como los son,
el consumo y la inversion. En el Pert, el BCRP en estos ultimos afios ha venido implementando
mayormente una politica contraciclica, pero habia espacios de tiempo donde rompia los principios
de este tipo de doctrina econdmica, es decir los instrumentos monetarios los maneaba en la misma
direccion que las variables reales, pero que no fueron sostenidas en el tiempo. Estos desfases se
podrian considerar como hechos empujados por presiones politicas, lo cual es muy peligroso para
el comportamiento de cualquier tipo de economia.

El disefio e implementacion de los tipos de interés, como instrumento de politica monetaria,
fue mas notoria en el afio 2008, ya que fue donde con mayor fuerza la economia sintié los efectos
perniciosos de la inflacion, situacion que fue motivada ademas por la coyuntura internacional. Es
en este sentido que la autoridad monetaria eleva los tipos de interés y la tasa de encaje, bajo la

idea que estos instrumentos harian el anclaje a los micros movimientos ciclicos de la economia.

La tasa de referencia aumento desde 5,0% a 6,5%, para luego pasar a 7,25 %con el consiguiente

*! Inflacién por demanda, se debe al aumento de la demanda agregada por encima de la oferta agregada. La brecha
origina una presion alcista a los precios
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impacto directo en todas las tasas que se determinan en el sistema financiero. Pero un hecho que
es conveniente resaltar y que rompe en cierta forma la doctrina econémica, es el caso que ante la
subida de los tipos de interés, los impactos en los principales componentes de la demanda agregada
fue minima, siendo una de ellas el consumo y asimismo la inversion. Es decir los agentes
econdmicos, mantenian su comportamiento antes y después del escenario inflacionario. Si los
créditos, tal como se pude visualizar en el grafico N° 12 Y 13 sostenian una tendencia creciente, a
pesar de los ajuste monetarios, es por que los intermediarios financieros tenian confianza en el

performance del modelo econdémico, el cual es llamado también factor expectativas .

Cuadro N° 5
Evolucion de los créditos bancarios y la tasa de interés por

Tipo de moneda: 2004-2007

Cred. Soles Cred. Dolares Tasa de Tasa de interés dolares
Var % Var % interés soles %
%
2004 11,7 4 14,7 7,7
2005 42,9 9.4 13,9 9,4
2006 39,5 13,2 13,8 10,1
2007 46,9 33,7 13,2 9,7

Fuente: Elaboracion propia

Correlaciones: coeficiente de PEARSON

CRESOLES | CREDOLAR | TASASOL | TASADOLA

CRESOLES Correlacion de Pearson 1 ,685 -,927 ,918

Sig. (bilateral) ,315 ,073 ,082

N 4 4 4 4

CREDOLAR  Correlacion de Pearson 685 1 -,905 ,562

Sig. (bilateral) ,315 ,095 ,438

N 4 4 4 4

TASASOL Correlacion de Pearson -,927 -,905 1 -,840

Sig. (bilateral) ,073 ,095 ,160

N 4 4 4 4

TASADOLA  Correlacién de Pearson ,018 ,562 -,840 1
Sig. (bilateral) ,082 ,438 ,160

N 4 4 4 4

Los resultados de la prueba de Pearson senalan que existe una débil correlacion entre la tasa de
interés en moneda extranjera y los créditos otorgados en este tipo de moneda. Por otro lado

demuestra una correlacion negativa entre la tasa de interés en moneda nacional y las operaciones
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de crédito en soles. Estos resultados explican el por que la demanda de créditos no ha estado ligada
a la tasa de interés, sino a otros factores exodgenos, tal como las expectativas de crecimiento
econdmico o la mejor posicion que proyectaban tener los usuarios de los créditos, especialmente
los que solicitaban créditos en moneda nacional. Este resultado también sustenta el crecimiento de
los créditos concedidos por la banca a pesar que la tasa de interés no experimentd caidas

significativas.

GRAF. 12: CREDITO BANCARIO Y TASA DE INTERES: 2004-2007
(Var. %)
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GRAF.N°. 13

CREDITOS COMERCIALES
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Elaboracién: Estudios Econémicos - ASBANC

Los créditos ante los cambios positivos de los tipos de interés no encontrd un punto de inflexion
que diera una sefial de contraccion econdmica y limitacion del consumo, todo lo contrario, los
agentes econdmicos reacomodaron sus comportamiento bajo el “manto” de expectativas favorables
al desenvolvimiento economico, los créditos estratificados crecieron significativamente, siendo
una de las mas importantes la de consumo, que a pesar de ser castigada con la tasa mas alta del
sistema, esta linea crediticia siguié con una tendencia creciente y que a la fecha mantiene este
comportamiento.

El costo del crédito a nivel segmentado debido al aumento de la tasa de referencia
experimentd un cambio importante, pero esto no incidid para que las empresas, cualquiera sea sus
envergadura tomen posiciones cautelosas son respecto a sus programas de financiamiento para
solventar sus iniciativas de inversion, es por ello que el PBI tuvo un crecimiento muy por encima
del promedio regional. En los graficos N° 10y 12 se aprecia el comportamiento asimétricos de la
tasa de interés y de los créditos comerciales, estos indicadores monetarios solo corroboran la
conducta de los prestatarios, naturales y juridicas en estos ultimos afios, que dicho sea de paso
genero un aumento de la bancarizacion y de la profundizacion financiera, cuyos efectos se

transmiten al sector real de la economia.

Como ya se menciono segun el coeficiente de Pearson, cuyo resultado es de — 9,927 los créditos
han tenido un comportamiento contrario a los avances de la tasa de interés, es decir, los agentes
econdmicos optaron por contraer mas deudas al margen de las sefiales de comportamiento de la

tasa de interés de mercado en moneda nacional..
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GRAF. N° 14

Tasa en Soles de Créditos Comerciales
(Ene 08 - May 08)
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Fuente: SBS
Elaboracion: Estudios Econémicos - ASBANC

Primera hipdtesis secundaria
La elevada concentracion bancaria que se observa en el Perl configura un escenario de alta
vulnerabilidad para este sector, ya que su estructura se veria debilitada rapidamente ante

fendmenos financieros exdgenos y globalizados que impactan en la economia

ANALISIS DE LA INFORMACION :

GRADO DE CONCENTRACION BANCARIA-ESCENARIO DE VULNERABILIDAD

Segun un estudio realizado por el BCR del Perd®” la concentracion bancaria(CB) se entiende como aquel
esquema de mercado en el que pocos bancos tienen la mayor proporcion del total de la oferta del mercado,
que en el caso del sistema bancario puede ser los préstamos 6 los depositos, asimismo los autores sefialan
que la medida se realiza mediante el calculo de indices que tratan de describir la estructura del mercado,
siendo los mas usados el de las mayores empresas (ICm) y el de Herfindahl - Hirschman (HHI)1. En el caso
peruano, dicha estructura se ha observado desde 1960, por lo menos, como lo muestran los trabajos de
Susano (1979) y Arias (1982). El primero de ellos calcula indices de Gini (G), HHI y el de los cuatro

bancos mas grandes (IC), para las operaciones de préstamos y depodsitos, en el periodo 1969 - 1974,

*2 Cesar Carrera, Fredy Espino, “ Concentracion bancaria y margenes de la tasa de interés en el Perd” BCRP. Lima
Pera
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estimando valores alrededor de 60%, y 69% para los préstamos y 62%, 1 720 y 69% para los depositos
respectivamente. .

De la misma forma un estudio del Centro de Investigacién Econoémica y Social (CIES)*analiza la
concentracion bancaria en el Pert y el costo del crédito. El estudio concluye que el pais muestra una alta y
creciente concentracion de los servicios bancarios, asi como tasas de interés elevadas. Respecto del primer
tema el autor recalca que, la concentracion bancaria no es una novedad en el Perd, asi como tampoco
debiera llamar a escandalo esta situacion en una economia pequefla como la nuestra, donde la tasa de
interés, mayormente no es determinada por el mercado, sino por las fuerzas de los bancos lideres del
sistema, que justamente son los que ponen las reglas para las operaciones pasivas y activas en el sistema.

Al margen de coémo se mida el grado de concentracion bancaria, esta caracterizacion de la banca se
podria catalogar como una riesgo para el sistema, no solo financiero sino inclusive el real, esta afirmacion
se fundamente en el hecho de que la crisis financiera internacional que vienen afrontando las principales
economias globales, se ha trasladado al sector productivo, donde los efectos son muchos mas perniciosos
para lo sociedad, ya que los impactos negativos en la produccion de va a reflejar casi inmediatamente en un
sector altamente sensible, el cual es el mercado laboral..

Aqui la regla es bien simple, si el sistema bancario que en mas del 80% de operaciones es
controlado por cuatro bancos, dandole la caracteristica de oligopolio, si el sistema entra en crisis, como
producto del rompimiento de la cadena de pago, toda la banca colapsara inmediatamente y con ello el
aparato productivo. Para evitar todo tipo de resquebrajamiento del sector monetario, el control deberia ser
mas que exigente, tarea que le corresponde en el Pert a la SBS. Si bien las empresa que operan en la
economia real, necesitan del palanqueo financiero que les da la banca, esto exige con mayor razén que estas
ultimas instituciones mantengan sus estructuras econdmicas solidas y totalmente protegidas, solo asi
transmitiran confianza a los operadores econémicos. .

El mercado bancario del Pert esta lejos de alcanzar un mercado de alta competencia, los bancos
pequeios, como lo es el Banco del Trabajo, MIBANCO, Financiero, entre otros, que en suma no manean
mas del 10% de las operaciones financieras del sector, solo se tiene que limitarse a aceptar las reglas que le
imponen las empresas lideres, como lo son el Banco de Crédito, el Continental, Interbank y el Scotia Bank,
que dada sus economias, fijan los pardmetros para las operaciones activas y pasivas de la banca, incluyendo
los margenes de ganancias. Como bien se sabe, las economias a escala permite operar a menores costos y
obtener mayores margenes de rentabilidad, pero a la vez como funcionan con mayor cantidad de costos
fijos, se convierten en mas riesgosas en escenarios de turbulencia financiera. Si la crisis financiera se
profundizara en el Per, los cuatro bancos mas grandes del sistema tendrian mayores perdidas operativas

Si bien los bancos pequefios, no tiene un espacio importante en el sector, por ejemplo el grado de

participacion de MIBANCO solo llega al 2,59%, estas organizaciones han disefiados politicas financieras,

83



donde estan incluidos sus riesgos por intermediacién, que les ha conllevado a lograr ciertos
posicionamientos en sectores estratégicos de la economia. MIBANCO, es sindnimo de microempresa.
Banco del TRABAJO, esta asociada al crédito de consumo. Sus espacios de mercado de estos bancos estan
marcadamente diferenciados, pero su participacién se podria considerara como marginal en el sector
bancario, es decir no influyen en nada para la disolver el grado de concentracion de la banca.

El ex presidente de la SBS y AFP, Juan José Marthans, en una de sus presentaciones ante
la Comision de Economia del Congreso sefialo lo siguiente “La concentracion bancaria de los
créditos, que mide el nivel de control que tiene un grupo pequeiio de empresas financieras en el
mercado, no es alta en el Peru. Sin embargo, a escala sectorial se identifico que existe una elevada
concentracion de créditos corporativos e hipotecarios”. En este caso cabe formularse una pregunta.
(Como se puede afirmar que no hay concentracion en la banca nacional y a la misma vez
reconocer que las lineas de créditos si estan concentradas? Suena a paraddjico.

Es mas, el grado de concentracién no se limita al banco, es conocido que estas organizaciones
sirven como canal financiero para su grupo de empresas® , es por ello que el grado de concentracién,
transmitido a la cadena productiva se convierte en mucho mas vulnerable ante volatilidades del mercado.
Cabe precisar que un estadio mayor del grupo empresarial es el grupo de poder, cuyo accionar se centra en

el escenario politico.

Las cifras del grado de concentracion de la banca son claras, tal como se aprecia en el cuadro N° 9
en cuanto a las operaciones activas, los cuatro primero bancos del sistema a julio del 2008 manejaban el
82,90% de este tipo de operaciones, originando que los 11 bancos restantes solo tengan un grado de
participacion del 17,1% , que hacen un promedio de 1,6% del mercado para cada banco. Este grado de
cuasi monopolizacion no solo es para las operaciones activas, sino también se da para las pasivas, situacion
que origina que estas IFIS en vez de premiar el esfuerzo del ahorrista, le otorgan penalidades,

ocasionandoles inclusive el deterioro de su capital.

* Sergio Chion Chacon. CENTRUM Catolica.2007
2 Banco de Crédito pertenece al Grupo Romero.
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CUADRO N° 6
Ranking bancario por colocaciones a julio del 2008

Participacion

Empresas Monto (%) Porcentaje
Acumulado
100.00
1 B. de Crédito del Pera 22.413.666 30,68 30,68
2 B. Continental 18.631.294 25,50 56,17
3 Scotiabank Peru 11.931.386 16,33 72,50
4 Interbank 7.595.492 10,40 82,90
5 Eina'r:‘ztggame”cano de 5451300 3,35 86,25
6 Mibanco 1.892.711 2,59 88,84
7 Citibank 1.693.613 2,32 91,16
8 B. Financiero 1.673.447 2,29 93,45
9 B. del Trabajo 1.119.622 1,53 94,99
10 B. Falabella Peru 1.048.423 1,43 96,42
11 B. Ripley 911.594 1,25 97,67
12 HSBC Bank Peru 714.826 0,98 98,65
13 B. de Comercio 682.872 0,93 99,58
14 B. Santander Pert 237.867 0,33 99,91
15 B. Azteca Peru 68.472 0,09 100,00
16 Deutsche Bank Peru - -
Fuente: SBS.

Elaboracion propia
Si cuantificamos la participacion del banco de Crédito, del Continental, del Interbank y del Scotia
Bank en las operaciones pasivas, hacen un conglomerado del 87,31% , que casi van a la par con
sus operaciones activas. Esta simetria en las operaciones activas y pasivas son una sefal clara que
solo cuatro bancos mantiene el control de la banca nacional. Es riesgoso? Definitivamente que si,
ya que toda concentracion es sindnimo de vulnerabilidad de los mercados. Las operaciones
pasivas estan interrelacionadas, dado que los bancos solo contaran con recursos financieros para
ejercer acciones de colocaciones, si la captacion de depositos es suficiente para realizar esta
operacion. Tan igual como en las operaciones activas, los bancos pequefios solo se reparten el
mercado en 1,5% como promedio, el cual es marginal para afectar el comportamiento del sector.
El que mantiene el liderazgo en ambas operaciones, sin duda el Crédito, cuyo grado de

concentracion llega al 38,10%
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CUADRON : 7

Ranking bancario por captacion de depositos a julio del 2008

Empresas _Monto Participaciénl Porcentaje|
Miles de soles (%) |Acumu|ado|
|
|1 B. de Crédito del Perd | 30617435 | 3810 | 3810 |
| B. Continental | 18603790 | 2315 | 61.25 |
|3 Scotiabank Per( | 12583355 | 1566 | 76.91 |
|4 Interbank | 8358756 | 1040 | 87.31 |
|5 B. Interamericano de Finanzas | 2,364,823 I 2.94 I 90.26 |
|6 Citibank | 1476258 | 184 | 9200 |
|7 B. Financiero | 1344128 | 167 | 9377 |
|8 Mibanco | 1220513 | 153 | 9530 |
E B. del Trabajo | 979,042 | 122 | 9652 |
il B. de Comercio | 75780 | o8 | orar |
iK1 B. Falabella Per( | 57283 | om | 9812 |
i¥: B. Ripley | 500554 | 063 | 9875 |
13 HSBC Bank Per(i | s03176 | o063 | 9938 |
4 B. Santander Per( | 383000 | o048 | 9086 |
i B. Azteca Per( | wss01 | o014 | 10000 |
|16 Deutsche Bank Peru | - I - I |
| | 80357004 | | |
Fuente: SBS.

Elaboracion propia

La concentracidon bancaria no solo se da para los operaciones pasivas o activas, sino también para tipos de
crédito, tanto para los hipotecarios como los corporativos, los mismos bancos concentran las colocaciones.
Para los créditos de vivienda, los cuatro bancos que mantienen la cuasi monopolizacioén del sector cuentan
con una participacion del 91,24% , esta cifra es una sefial elocuente que la concentraciéon bancaria se

desconcentra para otros negocios de alta rentabilidad.

Pero si se analiza las colocaciones a favor las MES la configuracion de las operaciones activas
sufre una reestructuracion, entrando a liderar el mercado MIBANCO vy el banco del Trabajo, que
conjuntamente con el Crédito y el Scotiabank y el Interbank, tiene el control del 96,2% de las colocaciones.
Tal como ya se sefalo, tanto MIBANCO como el banco del Trabajo son las IFIS que se han posicionado de
las necesidades de financiamiento de las MES. Y que sucede con la tasa de interés, dado el nivel de riesgo
que proyectan estas empresas, y por el monto del crédito , las IFIS les cargan una alta tasa de interés, que
por el lado de MIBANCO supera el 40%, y del banco del trabajo sobrepasa el 50%, costo que es excesivo,
conociendo las limitaciones operativas que poseen las microempresas para ganar sus espacio de mercado o

en todo caso pretende llegar al mercado internacional.
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CUADRO N° 8

Creéditos otorgados a las MES

Parti pacion Porcentaje
acumulado
Banco %
%
Banco de Crédito 32,69 32,69
Mibanco 30,84 63,52
Scotia Bank 18,30 81,82
Banco del Trabajo 13,21 91,03

Fuente: SBS
Elaboracion propia

En el caso de créditos hipotecarios, solo cuatro bancos concentran el 91,24% de los préstamos, lo
cual no permite que las tasas de interés bajen sustancialmente. En Estados Unidos comentd se
puede obtener un crédito hipotecario en ddlares a tasa variable que va de entre 5% y 6%, y a una
tasa fija de 7%, mientras que la tasa variable de un préstamo en euros es de 3.5% y con tasa fija de
entre 5% y 6%. Sin embargo, en el mercado peruano la tasa de interés de los préstamos
hipotecarios en dolares llega a 10% a tasa variables, sin incluir el costo de los seguros. Al no
existir una mayor competencia en el segmento hipotecario, los segmentos C, D y E de la poblacion

no son atendidos, y si lo son, tienen que pagar altas tasas de interés.
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CUADRO N°9

Créditos hipotecarios: julio del 2008

Empresas Monto

| 1 B.deCréditodelPera  |3,590,528 |

| 2 B. Continental | 2.540.856 |

| 3 Scotiabank Pert | 1058514 |

| 4 Interbank | 961.007 |
Fuente : SBS.

Elaboracion propia

De no entrar nuevos bancos, pero de fuerte capacidad competitiva, el sector monetario seguird manteniendo
su caracterizacion, tal como viene de los afios 70. Es decir los grandes grupos empresariales, como el
Romero seguird controlando no solo el sistema financiero sino mantendran posiciones monopolicas en el
sector real de la economia. Pero para que nuevos bancos entren al sistema seria conveniente que, a parte del
marco legal, el gobierno mantenga escenarios de estabilidad en todos los sectores, par que asi se elimine
todo tipo de volatilidad que podrian afectar a los capitales de inversiéon. Con la entrada de nuevos bancos
pero de elevada capacidad competitiva, los operadores econémicos seran los unicos beneficiados, ya que los
costos para operaciones activas bajaran sustancialmente y los ahorristas tendrian menores remuneraciones
para sus saldos colocados en una cuenta de ahorro. En el grafico N° 15 se da cuenta como ha ido

evolucionando la cantidad de bancos en el Pert. En 1997 se contaba con 25 bancos, en el 2008 solo 16 IFIS

configuran el sector bancario.
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GRAF. N° 15 PERU: CANTIDAD DE BANCOS:1995 -2008

0% BANCOS

Fuente:SBS

SEGUNDA HIPOTESIS SECUNDARIA

Una deficiente gestion financiera conlleva malas operaciones activas, situacion que se visualiza

con carteras pesadas elevadas en sectores calificadas como de alto riesgo.

ANALISIS DE LA INFORMACION :

OPERTACIONES DE CREDITO -INDICADORES DE RIESGO

Tal como ya se sefialo en el trabajo de investigacion, el Sistema Financiero desempefia un papel
fundamental en el funcionamiento de la economia. En ese sentido, contar con instituciones financieras
solidas y solventes permite que los recursos financieros fluyan eficientemente desde los agentes
superavitarios a los deficitarios. De esta manera, es posible el aprovechamiento de las oportunidades de
inversiones, factor clave para dinamizar la economia.

Los bancos deben ser instituciones que transmitan confianza a los actores econdémicos, la situacion
de certidumbre que puedan proyectar no solo debe de localizarse en el mercado nacional sino que debe de
traspasar las barreras financieras de tipo domestico. Esta caracteristica financiera actuara positivamente en
aquellos agentes econdmicos que buscan mercados seguros y rentables para dirigir sus capitales de
inversion. Como cualquier empresario, los inversionistas buscaran en todo momento palanqueos
financieros de corto o mediano plazo, y este resultado va a depender en gran medida de la fortaleza

econdmica y financiera de las IFIS bancarias.
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La fortaleza de los bancos se va a reflejar en sus indicadores de rentabilidad como el ROA, el ROE, la TIR
o VAN de sus inversiones y por cierto de sus indices de gestion financiera (liquidez, solvencia), pero estos
resultados solo seran el reflejo de como gestione sus operaciones activas y pasivas en el proceso de
intermediacion financiera. Si un banco realiza colocaciones de calidad sus riesgos por intermediacion
estard controlada o en todo caso sus operaciones dudosas solo seran una cuenta minima en su portafolio
crediticio.

Como se sabe, el riesgo de crédito es el tipo de riesgo mas importante al que debe hacer frente
cualquier entidad financiera. Un indicador de este tipo es el nivel de morosidad de la entidad; es decir, la
proporcion de su cartera que se encuentra en calidad de incumplimiento. La morosidad se ha constituido en
la principal causa de las dificultades que han sufrido algunos sistemas financieros y ciertas entidades de
tamafio considerable. Asi, una elevada cartera morosa es un serio problema que compromete tanto la
viabilidad de la institucion a largo plazo como la del propio sistema. En vista de la importancia de este
indicador, es necesario identificar los determinantes de la tasa morosidad de las colocaciones de los bancos.
Esta informacion permitiria que el regulador financiero implemente medidas de politica para mantener o
mejorar la calidad de las carteras de colocaciones. De esta manera, pueden anticipar y minimizar los efectos
de las evoluciones desfavorables de la economia o de las politicas de gestion de cada una de las
instituciones supervisadas en la tasa de morosidad que enfrentan.

Si un banco coloca capitales sin un buen proceso de calificacion, con seguridad entrara a una linea
peligrosa de de morosidad o recuperacion de créditos y muchos de ellos entrara a la via judicial, evento que
representa un costo adicional ene sus operaciones de gestion. Tal como se sefialo en el marco tedrico, una
de las herramientas basicas para minimizar riesgos por intermediacion es las 5C del crédito.

Si bien la banca nacional esta concentrada en cuatro bancos, que segiin la SBS su solidez esta
garantizada, existen en el sistema bancos especializados en microfinanzas, que debido a las politicas
agresivas de colocaciones entran a escenarios de volatilidad crediticia, si bien no se podria calificar como
preocupantes pero de todas forman son resultados que no transmiten alta confiabilidad a los actores
econémicos. En este tema sin duda la banca ha avanzado significativamente y existen adecuados
mecanismos de control que ha implementado la SBS, pero si se analiza la perfomance de estas
organizaciones a partir de los afios 80, nos pedemos dar cuenta, especialmente en lo que se llamo6 la banca
de fomento , que la cartera pesada fue una de las causales para la quiebra de estos bancos o en todo caso
opten por la fusion, tal como sucedié con el Wiesse, esta afirmacion se puede corroborar apreciando el
Grafico N°15 , donde de 25 bancos que conformaban el Sistema Bancario, ahora solo estdn operado 16. En
estos ultimos afios han entrado bancos nuevos pero su nivel de competitividad es débil con relacion a los
cuatro mas grandes del Sistema que mantienen oligopolizado el mercado.

(, Pero qué relacién guarda los créditos con la actividad econdémica y cual es el impacto en le

calidad de la cartera crediticia?, respondiendo a esta pregunta se puede afirmar que durante la década de
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1990, producto del nuevo modelo econdémico implementado por el gobierno de turno, se produjo un rapido
crecimiento de las actividades financieras, el cual se reflejo tanto en el nivel agregado, con el crecimiento
del monto intermediado por el Sistema Financiero formal, como en el nivel de los hogares con créditos
concedidos . Se estima que las colocaciones del sistema bancario, como porcentaje del PBI, Crecieron en
8% entre 1993 y 1998; mientras que el porcentaje de hogares con crédito se duplicod entre 1994 y 1997. Sin
embargo, esta tendencia comenz6 a revertirse hacia fines de los afios 1990, como consecuencia de la
reduccion en la liquidez y el aumento de la morosidad, que fueron ocasionados por la crisis financiera
internacional y la ocurrencia del fenémeno de El Nifio. La expansion econdmica fue sustancial en los afios
noventa, el PBI creci6 sostenidamente, y con ello se dinamizé el mercado monetario y el financiero en
general. Es decir la fase expansiva del ciclo econdmico fue acompafiada por una posicién favorable de las
IFIS bancarias hacia los agentes deficitarios.

Si bien la economia, tomo un impulso significativo en la década de los noventa y con ello los
bancos optaron por canalizar mayores recursos financieros, pero a la misma vez la cartera de morosidad
experimento crecimientos sustantivos, que segun la SBS esta cifra llego al 30% de crecimiento, resultado
que en su momento llamo la atencion, dado que este indicador de vulnerabilidad es una mala sefial de
gestion bancaria.

El andlisis anterior nos conlleva a corroborar que cuando se laxan los controles o supervisiones
crediticias, los coeficientes de riesgos comienzan a aumentar significativamente, y eso fue lo que paso
cuando los bancos respondian positivamente a la apertura del mercado. Si bien cada banco debe de cuidar
su imagen crediticia o institucional, hay empresas bancarias, que bajo el objetivo de maximizar sus
ganancias a corto plazo apuestan por altos riesgos cuando realizan operaciones de colocaciones, si a esta
politica de gestion bancaria se le adiciona la falta de controles antes y después de ejercer el crédito,
definidamente los indicadores de morosidad tenderan a fortalecerse.

La correlacion entre los créditos y su tasa de recuperacion no solo se puede evidenciar en
los afios 90 o primeros afios del 2000, sino también en estos ultimos periodos, donde se ve en
forma clara como las IFIS aperturan sus politicas crediticias, preferentemente aquellas que son mas
rentables, como los créditos de consumo, pero como contraste a este resultado, los retornos a esta
linea de colocaciones se hacen mas lenta y complicada. Las cifras que explican esta afirmacion se
observan el cuadro N° 10 en donde se aprecia que la banca especializada en este tipo de créditos,
como también se le denomina la banca de consumo, alcanza las mas altas tasas de morosidad,
siendo las que priman en el ranking el banco azteca y del trabajo, con una tasa de 0,25 y 0,21 %
respectivamente, muy lejos se encuentra por ejemplo el Crédito y el Continental, cuya cartera en

problemas de recuperacion llegan al 0,06 y 0,09%.
Cuadro N°10
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Recuperacién de créditos por cada banco a julio del 2008

total de . montos no tasa de
colocacioneg| "SCUPeractones recuperados y con| recuperaciéon | tasade cartera
EMPRESAS g de créditos de " .
de crédito CONSUMO problemas_ gje de créditos de |morosidad| pesada
de consumo recuperacion €oNsumo
B. Continental 2.363.387 2.161.606 201.781 0,91 0,09 0,013
B. de Comercio 493.404 468.446 24.959 0,95 0,05 0,002
B. de Crédito del
Pert (con sucursales|
en el exterior) 2.989.109 2.817.830 171.279 0,94 0,06 0,011
B. del Trabajo 497.170 394.532 102.638 0,79 0,21 0,007
B. Financiero 465.542 403.485 62.057 0,87 0,13 0,004
B. Interamericano
de Finanzas 230.333 223.665 6.668 0,97 0,03 0,000
Scotiabank Perti
(consucursales en el
exterior) 2.369.741 1.967.899 401.841 0,83 0,17 0,026
Citibank 785.675 682.359 103.316 0,87 0,13 0,007
Interbank 2.800.276 2.502.696 297.580 0,89 0,11 0,019
Mibanco 213.772 191.616 22.156 0,90 0,10 0,001
HSBC Bank Peru 103.014 94.825 8.189 0,92 0,08 0,001
B. Falabella Pera | 1.024.291 871.928 152.363 0,85 0,15 0,010
B. Santander Pera - - -
B. Ripley 899.144 760.710 138.434 0,85 0,15 0,009
B. Azteca Perti 68.472 51.453 17.019 0,75 0,25 0,001
Deutsche Bank Peru - - -
TOTAL BANCA
MULTIPLE |15.303.330] 13.593.343 1.709.987 0,89 0,11 0,112
Fuente: SBS

Al observar la calidad de la cartera los problemas crediticios no solo se aprecian en la morosidad
sino que ademas en la calidad del deudor, la banca de consumo mantiene una de las primeras
posiciones con respecto a este indicador de riesgo. Al observar los clientes dudosos para las
operaciones de crédito de consumo observamos que desde el afio 2005 al 2008 experimento un
aumento significativo, especialmente para el banco del trabajo que paso de 2,36% a 4,62% , un
caso relevante que es importantes mencionar es lo sucedido con el banco Wiese para este mismo
aflo, que en cierta forma también influyo para su liquidacion, los clientes dudosos para sus
operaciones de consumo y de MES fue del 16% en promedio del total de sus portafolio. Es decir,
la politica crediticia de este banco lo condujo a operara con una cartera de baja calidad, resultado
que se dio por otorgar créditos con limitaciones en su andlisis de portafolio. El Citibank y el
Continental también manejan tasas que revelan laxitud en sus politicas crediticias, sus clientes
dudosos para ambos bancos llagaron en el 2008 al 2,27% y 3,74%. En el ano 2005 el banco
continental mantuvo una cartera dudosa de 3,67% lejos del Crédito que alcanzo la cifra del 1,36% ,

para sus operaciones de consumo. Estas cifras se observan en el cuadro N°11 -12
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CUADRO N°11-12

Estructura de Créditos Directos y Contingentes por Tipo de Credito y Categoria de Riesgo
del Deudor por Empresa Bancaria

Al 31 de agosto de 2008
(En porcentaje)
Comerciales A Microempresas Consumo Hipotecarios para ¥ivienda
Empresas
] 1 2 3 4 ] 1 2 3 A 0 1 2 2 4 [} 1 2 3 1

. Continental 3575 302 033 050 0.3 5856 220 203 226 473 FEa | 250 | 185 1Ea 22 3428 260 104 106 033
B. v Comercio 3353 301 486 13 142 BT06 | 234 110 244 636 3428 | 180 120 215 0% 34,36 | 193 250 AL
A IR T T S T
extarior] 3505 408 | 053 036 0 3358 131 187 144 133 338 A4M | AT0 181 o0&t 3657 124 045 | 070 073
B. del Trabaje Ted5 | wmt 18T 214w 32,06 333 045 157 160 1815 | 644 402 6aD | 462 3420 | 261 205 113
B. Financiera 8855 602 | 031 037 353 32,23 | 320 145 122 185 8666 | 466 | 287 361 221 ssaz | 147 05| 12 143
B. Intersmericano dt Finsnass 3334 183 230 035 032 100,00 3671 162 086 063 048 aliz | 123 | 006 052 | 038
Scatiabank Perd {conzucurzales en el
extarion] 3467 240 | 082 | 0F0 121 3304 | 285 | 031 103 221 s208 | 12| 337 406 068 3336 420 | 082 | 082 120
Citibank 3842 | 483 037 007 051 86,33 | 415 | 258 | 345 344 3560 263 164 0,06
Intarbiank 96,29 255 009 028 066 96,07 213 064 052 059 9009 | 370 204 | 282 135 9458 199 082 | 050 1@
Mibance SN05 | aM | 023 044 O 3406 287 057 109 102 8831 446 216 258 183 9530 094 065 | 147 1M
HSEC: Bunk Perd 99,54 | 060 006 s23 | 498 | 103 M2 08 96,50 | 270 083 018
B. Falabella Perd 100,00 5425 | 600 545 | 346 2 a4 503 033 173 138
E. Santander Per(i 100,00 R
E. Fipley 100,00 36,62 180 | 121 033 003 5533 | 583 533 | 438 253
E. Azteca Perl 7203 nEE 613 555 143
Dieutsche Eank Ferd R
TOTAL BANCA MULTIPLE sEx =z =z 3z =% Ex =z 3z 3@ 1m 12 51X EE ER 1t sEx =z 3z 3R 1%
MET e ot e ) "% o Crébitar, Fi

arific ocidn ded devdlor & Morm ol & Con Froddemar Fotescioln & Sedicienteg & Do dars » o Férdido,
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Estructura de Creditos Directos y Contingentes por Tipo de Crédito y Categoria de Riesgo del

Deudor por Empresa Bancaria
Al 31 de diciembre de 2003

(En porcentaje)
Comerciales A Hicroempresas Consumo Hipotecarios para Vivienda
Empresas
0 1 2 3 4 0 1 2 3 L3 0 1 2 3 1 0 1 1 3 L3
B. Confinental 9243 | 444 07 0@ 15 8208 324 283 1@ 992 8393 | 245 178 24T 36T 83,12 320 138 145 088
B. de Comercio 8125 581 1140 10T 047 9566 052 208 15 020 9503 | 23 151 080 050 8426 401 - . 172
E:. de Crédio del Pend [con sucursales en el
exterior] 85,13 | 940 179 285 072 9415 112 188 14 18 9520 139 1@ 07 1% 9490 182 08 07 129
E. del Trabajo 4851 | 302 066 1129 04 8951 499 21 1M 138 7859 B4 898 3ET 2% %93 147 055 0§ 036
B. Financiara W 121 240 307 503 5245 614 356 4T3 34 9473 145 278 0T 0% 8487 | 248 082 060 104
B. Inferamericana de Finanzas STa6 475 263 303 am @A 131 - 13 - 9577 240 0G0 03 07 8520 | 244 044 035 13
B. Sudamericano (son susursales en el exterior) | 86,45 529 1B 449 216 g6 16T 16T 22 175 M2 48 125 1B 113 9280 | 563 024 03 080
B. liiese Sudameris 443 128 B2 37 &M T SE6 224 235 107 B 565 421 408 44 g4 | 548 135 15 281
BMP Paribas Bnides ETAD 32,91
Cibank #9534 565 3,20 0,23 1,36 - - - - - 91,51 434 185 0,78 1,42 0,59 5,00 - - 442
Interbank 76,55 10,15 8,37 4,06 0,85 56,60 1,30 1,36 138 3716 91,68 4,19 133 1,46 1,3 92,65 2 B 0,60 1,15 274
hiihanco 93,28 23 24 1.4 0,29 95,95 333 0,97 0,76 047 9247 3,76 13 14 1.7 93,48 4,55 044 155
TOTAL BANGA HOLTIPLE W 832 28 260 149 €W2 319 17H 168 3M WH I 246 157 21 a6 22 0% 113 14

AT Sty cventls ol Amesc AV dwteime o Clasiftanritis oe fevdres oe s Carfers e Cregios, Covmingentes ¢ Aremaamient s Siancieas,
C?_'a.ﬁi‘ﬁ’?a{-‘l&’.{‘l fdp/ deuah’(} Nicrmat{ Cion Cradiemas Catencists: & Dedoiente: & Sudnee o .58

i |
La cartera de morosidad también difiere por cada tipo de cliente o por linea de crédito, como su
comportamiento es dinamico, esta tasa presenta resultados distintos en el tiempo y segun sea el
agente beneficiado con un desembolso. En el sistema financiero, existen clientes pequefios, los
cuales son de elevado costo para los bancos, en este grupo de actores econdmicos encontramos a
los microempresarios que, como cualquier agente econdmico acuden al Sistema financiero para
solventar sus necesidades de inversion o de capital, pero por su perfil crediticio estas personas
de caracter natural o juridica solo encuentran dinero pero con tasas que ha veces se convierten
en prohibitivas para sus intereses empresariales.

Para los bancos, especialmente la comercial, este segmento empresarial aparte de ser
costoso, proyecta un elevado nivel de riesgo, situacion que fundamenta en cierta forma la tasa
que le carga a las lineas de créditos, ahora si se puede constatar el riesgo de las MES, solo basta
evaluar la cartera pesada en la que incurre tal comos se observa en el grafico N° 16 que es la
mas representativa de todos los sectores comerciales. si bien es cierto del 2003 al 2008 ha bajado
sustantivamente, perolas cifras siguen dando sefiales de elevada volatilidad de este grupo
empresarial, los cuales aun no han desarrollado fortalezas suficientes para lograr optimizar sus

competitividad en el mercado.
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Las MES siempre han tenido problemas para el retorno de los créditos solicitados, asi lo
evidencias las cifras de la ASBANC. Si bien los bancos optaron por politicas conservadoras para
otorgar dinero fresco, disminuyendo con ello la tasa de morosidad desde 2003, pero esto no
implica que toda su cartera sea limpia y altamente calificada, en su portafolio aparecen las MES,
quienes son los poseedores de la mas alto indice de morosidad, seguido por los créditos de
consumo. Indistintamente al tipo de banco para todo el Sistema Financiero los microempresarios
son considerados, como los agentes de mayor grado de volatilidad, hecho que se respalda en las
cifras que aparecen en el grafico N° 17 donde desde el 2003, estos créditos son los mas dificiles de

retornar al banco.

GRAF N°16
MOROSIDAD POR TIPO DE CREDITO
(Mar 06 - Mar 08)
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Elaboracion: Estudios Econémicos - ASBANC
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GRAF.N°17

Morosidad por Tipo de Crédito
(En porcentaje)
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Hay un hecho que conviene resaltar en el sistema bancario, el cual esta referido a la
caida de la morosidad, en todos los segmentos empresariales, el cual es solo el
resultado de una politica crediticia con mayores parametros de control o supervision, a
pesar que los créditos crecieron sostenidamente en estos ultimos afos, especialmente

los de consumo.

A fin de evidenciar el comportamiento del crédito de consumo entre el 2007 y
2008, es pertinente tomar como referencia un informe realizado por el diario el
Comercio® cuyo abstrac es el siguiente”...En febrero de este afio, los créditos de
consumo -aquellos dirigidos al ciudadano comdn- aumentaron en un 55,5% en relacion
con el mismo mes del 2007. Segun un estudio de la Asociacién de Bancos del Perq, los
bancos dieron créditos de este tipo por un monto de S/. 13.500 millones entre la quinta y
octava semana del 2008, S/. 242 millones mas que en el afio pasado...” las cifras son
contundentes, como ya se sefialo, una de las causas para que se presentara este
fendmeno financiero, fue la disminucion de la tasa de interés y la flexibilidad crediticia de
los bancos, especialmente para esta linea de crédito, que conllevo que estas entidades,
optardn muchas veces por colocar al riesgo como una variable subyacente a la

rentabilidad y el costo crediticio.

25 Edicion del 27 de marzo del 2008
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Para este tipo de crédito, los usuarios financieros no le dan prioridad al costo del dinero,
el cual es medido por la tasa de interés, sus expectativas se centran en la disponibilidad
del efectivo, y la oportunidad de contar con estos recursos en el momento oportuno para
realizar sus transacciones en el mercado. Tal como se puede observar en el cuadro N°
13 la tasa de interés para este producto financiero en el 2008 lleg6 inclusive al 82,1%
(Banco Ripley) , pero los desembolsos seguian con una tendencia creciente, hay que
sefalar que para estos créditos la tasa de morosidad se situ6 en 5%, esto como producto
de la crisis financiera internacional, que en cierta forma también esta afectando a la

economia nacional.

Cuadro N° 13 Diciembre 2008: Tasas de interés de tarjetas de crédito y
créditos de consumo ( %)

tarjeta de Préstamos
Bancos crédito Hasta 360 dias Més de 360 dias
Tasa promedio 50.4 35.4 24.0
BCP 313 14.3 18.5
Interbank 43.1 18.1 21.8
Scotia Bank 37.0 16.9 18.0
BBVA 55.5 17.5 18.0
Falabella 47.0 31.8 32.0
Ripley 82.1 30.7 31.9
Banco Azteca 186.4 131.7 132.3

Fuente: BCR, Nota semanal # 50 www.bcr.gob.pe

Si entran nuevos bancos (mds competencia, en teoria), las tasas de interés deberian bajar.
Pero en el Peru, para darnos cuenta de este fenomeno econdmico solo basta apreciar las tasas que
cobran por sus operaciones activas los nuevos bancos que han entrado al Sistema Financiero, tales
como el Azteca , Ripley y Falabella, entidades que préacticamente practican la usura con el

prestatario.

Es preciso recalcar que, los créditos comerciales los que representan la mayor parte de la
cartera de créditos de la banca, éstos vienen cediendo terreno frente al importante crecimiento de

los créditos de consumo y microempresa, segmentos hacia los cuales la banca vienen ampliando su
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atencion, brindandoles productos y servicios acordes con sus necesidades. De esta forma, en los
ultimos cuatro afios, la participacion en conjunto de los créditos de consumo y microempresa toma
mayor posicionamiento en la cartera crediticia de los bancos, especialmente la especializada en
operaciones microfinancieras, tendencia que guarda correlacion con el crecimiento sostenido del
PBI.

En el 2009 el impacto de la crisis internacional afectara la actividad econdmica y, por tanto,
la intermediacion financiera, que seguramente vera disminuir los montos de depoésitos y de
préstamos. (Y las tasas de interés? Los créditos de consumo no solo se veran afectados por la

pérdida de empleo de importante cantidad de personas sino también por el debilitamiento del

sector informal que también accede a estos créditos.

GRAF N°. 18

CREDITOS DE CONSUMO
(Dic 02- Abr 07)
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Fuente: Estadistica e Informacion - ASBANC
Elaboracion: Estudios Econdmicos - ASBANC

GRAFICO : N° 19
PARTICIPACION POR TIPO DE CREDITO
(Abr 03 - Abr 07)
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Fuente: Estadistica e Informacion - ASBANC
Elaboracion: Estudios Econémicos - ASBANC

En la actualidad, el sistema bancario cuenta con mayores niveles de rentabilidad, eficiencia,
productividad, liquidez y solvencia que el que se tenia diez afos atras, lo que ha permitido que el

sistema se esté consolidando en un contexto macroeconémico mas estable, pero no hay que
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perder de vista el entorno internacional , que por la crisis financiera global se encuentra inestable,

el cual representa una amenaza para el Sistema Financiero.

Tercera hipdtesis secundaria

Los bancos, dependiendo de la etapa en la cual se encuentra la economia implementan medidas

de control de riesgo para evitar problemas de retorno de su capital intermediado.

ANALISIS DE LA INFORMACION :

GESTION DE RIESGOS-INDICADORES DE RIESGO

El comportamiento de los indicadores de riesgo de la banca depende de los mecanismos de
supervision o control que estos implementan en sus operaciones de intermediacion. Tal como ya se
sefialo en el marco teorico, las IFIS bancarias recurren a diversos modelos de de control que van de
las 5C hasta el Scroring, con los cuales hacen una calificacion y clasificacion de sus clientes de sus
clientes para otorgarles un crédito,

En este sentido por ejemplo, Equilibrium de Riesgo S.A.C, hace mencion lo siguiente para
el Banco Continental “...es importante mencionar que el Banco Continental viene fortaleciendo su
posicion en el sistema bancario peruano, creciendo sostenida y organicamente en activos y con
adecuados niveles de proteccion de cartera, manteniendo el foco de desarrollo en los segmentos de
banca mayorista y empresas, ademas de participar activamente en el mercado de créditos
hipotecarios y de llevar a cabo una adecuada gestion de tesoreria. Sin embargo, es importante
resaltar que el indicador de morosidad de la cartera comercial se ha mantenido por encima del
promedio del sistema bancario desde el cierre del ejercicio 2007, por lo que el Banco debera

realizar un adecuado seguimiento a fin de mantener la mora comercial en niveles controlados”

A fin de minimizar la materializacion del riesgo crediticio, el BANCO CONTINENTAL, como los
otros integrantes del Sistema, realizan un seguimiento en todas las etapas del proceso de
intermediacion financiera, los cuales son los siguientes: analisis, aprobacion, seguimiento y
recuperacion. Dicha gestion se apoya en diversas herramientas de evaluacion que el Banco ha
venido desarrollando a través de los anos, tales como: Ratings para Empresas, Scorings para

prestamos de consumo, tarjetas de credito e hipotecarios, cuyos parametros son objeto de
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permanente actualizacion. Cabe mencionar que dichas herramientas agilizan el tiempo de
respuesta en la aceptacion del riesgo ademas de optimizar la evaluacion, lo que se evidencia en la
evolucion positiva del indice de morosidad del Banco. Por otro lado, para el seguimiento y

recuperacion de créditos se cuenta con herramientas avanzadas tales como:

SALEM (sistema de alerta de empresas),

SIC (sistema de informacidn de créditos de consumo y scoring)

MIS Vencidos,

MIS Mora, RAT MOR y SEGUIVEN (sistema para el control y seguimiento de los
creditos vencidos y en mora),

» SAE (sistema de administracion de expedientes de cobranza judicial), Agenda de
Impagados, una herramienta de seguimiento de créditos de consumo basado en la
negociacion con los deudores para agilizar la recuperacion

» SIGRE (sistema de gestion del riesgo operacional)

Estos sistemas de seguimiento y control permiten minimizar al la posibilidad de perdida de valor
de los créditos otorgados. Asimismo cabe precisar que la Gestion de Riesgo Operacional del
Banco cuenta con una Unidad de Riesgo, la cual tiene como finalidad implantar y mantener un
marco de gestion que permita identificar, cuantificar y hacer seguimiento a los posibles riesgos de
operacion y por ende a la ocurrencia de perdidas potenciales resultantes de sistemas
inadecuados, fallas administrativas, controles defectuosos, fraude, error humano o eventos
externos. Dicha Unidad trabaja con tres herramientas desarrolladas corporativamente por el BBVA
(Espana) y que han incorporado las mejores practicas propuestas en el proyecto del nuevo acuerdo
de capital por el Comité de Basilea, las cuales son: Ev-Ro, TransVar, La Base de Datos de Riesgo

Operacional (SIRO).

» El Ev-Ro permite cuantificar por unidad de negocio utilizando la siguiente tipologia:
Procesos, Fraude Externo, Fraude Interno, Tecnoldgico, Recursos Humanos, Practicas
Comerciales, Desastres y Proveedores Externos para un periodo determinando la
ocurrencia de tales eventos y la perdida asociada al mismo.

» El Trans-Var, en base a indicadores de riesgo cualitativo y cuantitativo, permite hacer

seguimiento periddico indicando la propension de la ocurrencia de los eventos. Por otra
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parte, el Banco cuenta desde inicios del 2003 con una Base de Datos (SIRO) de
perdidas de informacion. Estas herramientas han sido implantadas paulatinamente con
el apoyo de los Gestores de Riesgo Operacional que son miembros de las Unidades
evaluadas y que crearon los Comités de Riesgo Operacional con la mision de
administrar este riesgo.
El Banco Continental es una institucion con un alto grado de avance en materia de riesgo
operacional, habiendo obtenido de estos procesos la mitigacion de la mayoria de los factores de
alta prioridad. Asimismo, el grado de avance conseguido permite el uso de todas las herramientas
de riesgo operativo con que cuenta, logrando asi un sistema integral para la administracion del
riesgo operativo y un alto grado de compromiso de la organizacion en la gestion de dicho riesgo.
Dado estos controles de riesgo es que el Banco Continental al 2008 alcanzo la siguiente

calificacion de riesgo operacional:
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Equilibrinm Clasificadora de Riesgo 5.4,
Informe de Clasificacion

Contacta:

Juan Carlos Alcalde

Sandra Jauregui
511-2213688

alralda

sauresyeomlibnum com pe

BBVA BANCO CONTINENTAL

Lima, Pern 3 de diciembre de 2008
Clasificacion Categoria Definicion de Categoria

La Enfidad poses wia estruchura financiers v econdmmea sohdz v cuen-
ta con 1z mas alta capacidad de pago de sus oblizaciones en los ténmi-
nos ¥ plazes pactados, |z enal no se vaxia afsctada ante postbles cam-
bios en la entidad, en la ndustra & gue pertensce o en 1z sconomia.

Entidad At

Depasitos a plazo EQL 1+ e Grado mis alto de calidad. Existe certeza de pago de intereses v capital
hasta wn afio P dentro de los tétmunes v condiciones pactades.
Depésitos a plazo
mavores a ui afio
Programas de
Bonos Corporativos
- Primero: US550 nullones ArApe
- Segunde: USH30 nullenes
- Tercero: US$100 millones
Primer Programa de
Bones de Amrendamisnto
Financiers
lasta por US5200 millones
Programas de
Benos Suberdinados
Primero; U5320 millones
Sequnde: US5100 millones

Agciones conmimes 1* Clase pe

Fefleja la mas alta capacidad de pagar el capital e mtersses en los

ALA e Ve :
Asnp térmnngs y condiclonas pactados.

Fefleja la mas altz capacidad de pagar el capital e mtereses en los
térmnngs y condiclonas pactados.

Fefleja la mas altz capacidad de pagar el capital e mtereses en los

AMA e e :
Aanp térmnngs y condiclonas pactados.

Fefleja muy alta capacidad de pagar &l capital e interesss en los témi-
AA+pe nos v condiciones pactades. Las diferencias entre esta clzsificacien v la
mimechata superior son minimas.

El mas alto nivel de solvencia v mayor estabilidad en los resuliadas
econonuens del smisor.
“La clasificacion que se otorga a los prezantes valores mo implica recomendacion para comprarios, venderlos o manienerios”

El Banco Continental cuenta con un Sistema de Prevencion de Lavado de Activos y
Financiamiento del Terrorismo, que contiene politicas y procedimientos de prevencion y deteccion
de transacciones sospechosas que pudiesen estar relacionadas con este tipo de delitos, sobre la base
de la reglamentacion emitida en tal sentido por la SBS, asi como de las practicas corporativas que
al respecto cuenta el Grupo BBVA y recomendaciones dictadas por diferentes entidades
internacionales, como el Grupo Accion Financiera Internacional (GAFI) y por CICAD de la OEA,
entre otras. La Unidad de Cumplimiento Corporativo cuenta con los siguientes lineamientos

generales para el desarrollo de sus funciones:
v La formacion del personal como actividad prioritaria en todos los niveles de

la organizacion.

v' . La aplicacion de la politica fundamental de conocimiento de los clientes y del

mercado en que se desenvuelven.
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v' El desarrollo de actividades de permanente monitoreo, analisis, investigacion y
control, con fines de prevencion y deteccion de transacciones sospechosas.

v . Colaboracion con las autoridades competentes.

> - Supervision del Sistema de Prevencion por Auditores Independientes.

» - Aplicacion del Modelo Corporativo BBVA para la Prevencion de Lavado de
Activos y/o Financiamiento de Terrorismo.
La Unidad de Cumplimiento Corporativo se encarga de velar por la prevencion de
lavado de activos tanto del Banco Continental como de sus empresas subsidiarias y

de su afiliada AFP Horizonte

Como producto de las medidas de supervison, el Banco Continental continiia mostrando buenos

indicadores de calidad de cartera, aqui un analisis de los indicadores de riesgo:

En términos de calificacion de riesgo de la cartera, se observa una reduccion progresiva de la
participacion relativa de la cartera de alto riesgo (deficiente, dudoso y perdida), que paso de 3.6%
en diciembre de 2005 a 2.5% en diciembre de 2006, reduciéndose a 2.1% en diciembre de 2007 y a
1.9% al cierre de septiembre de 2008, manteniéndose por debajo del promedio del sistema
bancario (2.7%) Con respecto a la cartera atrasada (vencidos y judiciales), el Banco presenta una
reduccion de 1% al pasar de S/.182.1 millones en diciembre de 2007 a S/.179.5 millones a
septiembre de 2008, como consecuencia de una reduccion absoluta de la cartera atrasada en los
segmentos de consumo (-26.6%), microempresas (-44.3%) e hipotecario (-1%), incluyendo
castigos de cartera. El unico incremento de cartera en mora fue del segmento comercial, de 11%.

A nivel individual de cada segmento, la reduccion de la cartera morosa combinada al
crecimiento de la cartera vigente genero reducciones de los indicadores de morosidad en todos los
segmentos, mientras que en el caso de la cartera comercial se redujo porque el crecimiento de la
cartera vigente fue proporcionalmente superior al de la cartera en mora.

El saldo de provisiones de cartera directa se incremento en 9% entre diciembre de 2007 y
septiembre de 2008, lo que combinado al menor saldo de cartera morosa genero un aumento de la
cobertura de provisiones sobre cartera atrasada al pasar de 311.65% a 344.17% entre diciembre de
2007 y septiembre de 2008, manteniéndose como una de las carteras con mejor cobertura de
provisiones del sistema bancario, cuyo promedio fue de 263.71%. Por su parte, la cobertura de

provisiones sobre cartera atrasada y refinanciada paso de 179.22% a 193.91% durante el periodo
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analizado, como consecuencia del incremento de las provisiones. Asimismo, dicho indicador se
mantuvo por encima del promedio del sistema bancario (144.05%). Estas cifras se pueden

contrastar en los graficos N° 20 y 21 y los cuadros N° 14 y 15 respectivamente

GRAF.N° 20 BANCO CONTINENTAL: Morosidad por tipo de
cliente : 2005-2008
g,
84
74
6,
5 O Comerc.
% ® Microemp.
i O Consumo
3 O Hipoteca
2,
14
0,
2005 2006 2007 2008
Fuente: SBS

CUADRO N°14 : BANCO CONTINENTAL: indices de morosidad por tipo
de crédito: 2005-2008

2008
Tipos de créditos 2005 2006 2007
Comerc. 1,21 0,95 0,89 0,86
Microemp. 8,62 8,22 7,47 4,96
Consumo 3,68 2,89 2,43 1,41
Hipoteca 0,82 0,45 0,77 0,66

Fuente : Equilibrium calificadora de Riesgo

Estadistica descriptiva para los indicadores de riesgo del Banco

Continental
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Correlaciones por sector crediticio

COMERC MES CONSUMO HIPOTE
COMERC Correlacion de Pearson 1 ,998(**) ,993(*) ,979(%)
Sig. (bilateral) ,002 ,007 ,021
N 4 4 4 4
MES Correlacion de Pearson ,998(**) 1 ,998(**) ,990(%)
Sig. (bilateral) ,002 ,002 ,010
N 4 4 4 4
CONSUMO  Correlacion de Pearson ,993(**) ,998(**) 1 ,996(**)
Sig. (bilateral) ,007 ,002 ;004
N 4 4 4 4
HIPOTE Correlacion de Pearson ,979(*) ,990(*) ,996(*) 1
Sig. (bilateral) ,021 ,010 ,004
N 4 4 4 4
** La correlacion es significativa al nivel 0,01 (bilateral).
* La correlacion es significante al nivel 0,05 (bilateral).
Estadisticos descriptivos
N Minimo Maximo Media Desv. tip.
ANOS 4 2005 2008 2006,50 1,291
COMERC 4 ,82 8,62 3,56825 3,568915
MES 4 ,45 8,22 3,1275 3,55436
CONSUMO 4 17 7,47 2,8900 3,14549
HIPOTE 4 ,66 4,96 1,9725 2,01675
N valido (segun lista) 4
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CUADRO N° 15: BANCO CONTINENTAL: Indicadores de riesgo: 2005-2008

INDICADORES 2005 2006 2007 2008 sector
Car.atra/colo.bru 1,41 1,1 1,07 0,91 1,19
C.atra+Ref/Col.bru 3,36 2,21 1,86 1,62 2,18
Prov/cart. Atrasa 326,74 311,33 311,65 344,17 263,61
prov/Car Atras+ref 137,32 154,81 179,22 193,91 144,05

FUENTE: Equlibrium Clasificadora de riesgo

Graf. N° 21 BANCO CONTINENTAL: INDICADORES DE RIESGO : 2005- 2008
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Gestion de Riesgo Crediticio: caso BANCO DE CREDITO

El directorio del BCP es el encargado de aprobar los objetivos, lineamientos y politicas para la
administracion de riesgos; los limites globales y especificos de exposicion a los distintos tipos de
riesgo y los mecanismos para la realizacion de acciones correctivas. El Directorio puede delegar al
Comité de Riesgos, total o parcialmente, las facultades antes mencionadas Este Comité se encarga
de vigilar que la realizacion de las operaciones se ajuste a los objetivos, politicas y procedimientos
para la administracion de riesgos, asi como a los limites globales y especificos de exposicion al
riesgo que hayan sido previamente aprobados.

El Comité de Riesgos se reune mensualmente y estd integrado por tres miembros del directorio, el
gerente general, gerente central de planeamiento y finanzas, gerente central de banca mayorista,
gerente central de banca minorista, gerente de la division de créditos y el gerente del area de
administracion de riesgos. Esta tltima unidad tiene como objetivo apoyar y asistir al Comité y a las

demas unidades del BCP en la adecuada gestion de los riesgos derivados de las respectivas areas
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de responsabilidad. Adicionalmente, el gerente central de administracion de activos, debe estar
presente cuando se tocan temas relacionados a su gerencia.

Los procesos y herramientas utilizadas por el Banco de Crédito del Perti para la aprobacion de
créditos, evaluan los riesgos asociados a la poca disposicion o imposibilidad de las contrapartes
para cumplir sus obligaciones contractuales de manera independiente de las areas de negocio. Este
enfoque esta compuesto por cuatro etapas: evaluacion, seguimiento y control y recuperacion.

En febrero de 2007, se implementé un nuevo sistema de ratings dentro del proceso de gestion
crediticia de los clientes de Banca Mayorista. El sistema estd basado en la estimacion de
probabilidades de incumplimiento por cliente y cuenta con un mayor niimero de bandas de rating
(once vs. Ocho del sistema anterior).
Asimismo, durante el 2007 se desarrollaron y perfeccionaron modelos alcanzando buenos
resultados en cuanto a

» Evaluacion del comportamiento de las principales Variables como pérdidas del portafolio de

créditos;

> Disefio de pruebas de estrés; iii) evaluacion de precios adecuados al riesgo; y

» Estimaciones iniciales de los riesgos de concentracion y beneficios de diversificacion.

En el caso de créditos a personas naturales y Pymes, las evaluaciones se realizan al patrimonio del
cliente, historial financiero, situacion laboral, entre otros aspectos relevantes de la capacidad de
endeudamiento del cliente. Se utiliza scoring para la admision y evaluacion de los créditos,
asignando una determinada probabilidad de que la operacion resulte en pérdidas para el Banco.
Esta metodologia se construyd sobre la base de informacion historica de las operaciones del Banco
y es sometida a revisiones y actualizaciones periddicas. Asimismo el Banco tiene un Area de
Prevencion de Lavado de Activos, la cual reporta directamente al Directorio bajo la

responsabilidad del Oficial de Cumplimiento.

El Banco cuenta con politicas elaboradas sobre la base de la normatividad emitida al respecto por
la SBS, asi como por sus practicas corporativas para la deteccion de transacciones inusuales o
sospechosas que pudiesen estar relacionadas al lavado de activos, establecidas en el Manual de
Prevencion de Lavado de Activos.

El seguimiento a las transacciones inusuales se hace a través de:
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» El aplicativo Monitor (software anti lavado) el cual genera alertas automaticas, sobre la base de
ciertos parametros, dirigidas a los funcionarios de negocio y al area de prevencion de lavado de
activos,

» El Software Bi Query, el cual realiza la evaluacion de transacciones inusuales en efectivo por
montos significativos realizados por clientes como no clientes del Banco y

» Reportes recibidos de todas las oficinas del BCP. Estas alertas son analizadas por el area de
lavado de activos a fin de identificar clientes con transacciones inusuales o sospechosas, las

cuales se reportan a la Unidad de Inteligencia Financiera —UIF.

Dentro del marco de la Resolucion SBS N°006-2002 para la administracion de riesgo operativo, el

Banco de Crédito ha asumido el reto de establecer estrategias, objetivos, politicas y metodologias

con la finalidad de identificar, cuantificar y hacer seguimiento a los posibles riesgos de operacion y

por ende reducir la posibilidad de ocurrencia de pérdidas potenciales inesperadas resultantes de

sistemas inadecuados, fallas administrativas, controles defectuosos, fraude, error humano, legales o

eventos externos. En el afio 2003 se cred el Servicio de Riesgo Operativo perteneciente al Area de

Administracion de Riesgos, el cual realiza la administracion del riesgo operativo basado en tres

pilares principales:

» La adecuada compresion del riesgo presente,

El riesgo operacional potencial en los nuevos productos y servicios y

» La administracion del riesgo operativo en la calidad y oportunidad de los servicios brindados
por terceros.

Como producto de estas politicas de control implementadas por el Banco de Crédito, es que esta

calificada dentro del Sistema financiero como una de las mas sélidas y rentables. Los controles que

ejecuta a todas sus operaciones activas le permite mantener coberturas y asi evitar choques

exogenos que frecuentemente se presentan en el entorno de las empresas. La calificacion que le

otorga la clasificadora Equilibrium de Riesgos, el cual se pude apreciar en el cuadro N° resume las

politicas de contingencias y de control que aplica el Banco De Crédito
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Egquilibrinm Clasificadorn de Riesge 5.4,
Informe de Clasificacion

Contacto:

Sandra Jauregni
sjauresni@equilibrnm.com pe

Juan Carlos Alcalde
jalcaldeiienuilibrium com pe

(511) 221-367%

BANCO DE CREDITO DEL PERU

Lima, Peri 19 de agosto de 2008

Equilibrium Clasificacion Definicion de Categoria

Lz Entidad posee wma eshuctma financiera v econcmuca
solida ¥ cuenta con la mas alta capacidad de page de me
Entidad A+ oblizaciones en los témines v plazos pactades, la cual no
se verla afectada ante posibles cambios en la entidad enla
industna 3 que pertenece o 2n la econona.

(rado mas alto de calidad. Existe certeza de pago de inter-
EQL 1+pe eas ¥ capital dentro de los témines v condiciones pacta-
dos.

Depositos a plazo menores a un afio
Certificados de Depasite Negociables a Corte Plazo

Depésites a plazo mayores a un afio Fefleja la mds alta capacidad de pagar el capital e intereses

. A AAL pe . e
Certificados de Deposito Negociables a Largo Plazo F en los téminos y condiciones pactadas.
Bonos Corporativos AAApe Ret.e?a _la J.}:nzs al.ta :a;:agldanfl IZ‘.-E pagar 2l capital e Intereses
ex los temunos v condiciones pactados.
Bonos Corporativos (nueva) Refleja la mds alta capacidad de pagar el capital e intereses
Tercer Programa AAA pe en los témunos ¥ condiciones pactados.
Bonos Corporativos (mueva) Fefleja la mas alta capacidad de pagar el capital e intereses
Cuarto Programa AlApe 1 los témunas ¥ condiciones pactados.
. . . . Befle)a [a mas zlta capacidad de pagar 2l capital e intereses
Bonos de Amrendamiente Financiero AAApe s p Pz F -

en los temuinos v condiclones pactados.
. Fefleja la mas alta capacidad de pagar el capital e ntereses
AAApe o =
ax los tammnos v condiclones pactadas.
Befle)a mary alta capacidad de pagar el capital e intereses an
AA+pe los términes v condiciones pactados. Las diferencias entre
esta clasificacion v la inmediata supertor son minmas.
El mas alto nrvel de solvencia v mayor estabilidad en los
resultados econonmncos del emesor.
“La clazificacion que 5@ ororga a los presenses valorer ng mplica recomendacion para comprarior, venderles o mantengrior”

Para mavorer detalles rodre lar caregoriar de riesgo otorgadar a los merumanios del BCP ver @l dnave I

Bonos Hipotecarios

Bonos Subordinades
Primera Enusion del Primer Programa

Acciones Connmes Iipe

Como bien se conoce en el 2008, se desato una grave crisis financiera a nivel internacional que
afecto a la economia nacional, ante este escenario de volatilidad ;Cual fue el comportamiento del
indice de morosidad del BCP?. Aqui una explicacion: “ Al 30 de junio de 2008 se ubico en 0,7
superior al nivel de 0.65% registrado al cierre del afio 2007. Se observa un crecimiento de la
cartera atrasada en 13% con respecto a diciembre del 2007. Sin embargo, el ratio de morosidad del
BCP se mantuvo por debajo del promedio del sistema bancario, que fue del 1.21%. Al cierre del
segundo trimestre del 2008, los créditos refinanciados registraron una disminucion de 29%,
explicado por una mejora de las empresas en la capacidad de pago de sus préstamos. El indicador
de cartera de alto riesgo sobre colocaciones brutas fue de 1.23% (1.55% en diciembre 2007),
situandose por encima del promedio del sistema bancario (1.15%). Cabe mencionar que el sistema
bancario nacional incrementd en 9% su cartera atrasada con respecto a diciembre de 2007, tal

como se muestra en los siguientes graficos”.
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CUADRO N°16 BANCO DE CREDITO: Indicadores de riesgo: 2005-2008

2008
INDICADORES 2005 2006 2007
Car.atra/colo.bru 1,54 1,09 0,65 0,7
C.atra+Ref/Col.bru 4,75 2,95 1,55 1,12

Fuente: Equilibrium Clasificadora de riesgos

Prueba estadistica de los indicadores de riesgo del Banco de Crédito

Estadisticos descriptivos

N Minimo Méximo Media Desv. tip.
ANOS 4 2005 2008 2006,50 1,291
CARATRA 4 ,65 1,09 ,8700 ,22701
CARTAREF 4 1,12 4,75 2,5925 1,63683
N valido (segun lista) 4

Correlaciones

CARATRA | CARTAREF

CARATRA Correlacion de Pearson 1 ,830

Sig. (bilateral) ,170

N 4 4

CARTAREF Correlaciéon de Pearson ,830 1
Sig. (bilateral) ,170

N 4 4

Prueba para una muestra

Valor de prueba =0

95% Intervalo de
confianza para la
diferencia
Diferencia
t gl Sig. (bilateral) de medias Inferior Superior

ANOS 3108,456 3 ,000 2006,500 2004,45 2008,55
CARATRA 7,665 3 ,005 ,87000 ,5088 1,2312
CARTAREF 3,168 3 ,051 2,59250 -,0121 5,1971
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GRAF. N° 22 BANCO DE CREDITO INDICADORES DE RIESGO : 2005-2008
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En lo referente a la calificacion de cartera, el BCP mantiene en categoria normal el 94.55%
(93.65% a diciembre 2006) del total de créditos y la cartera critica (compuesta por créditos
deficiente, dudoso y pérdida) ha pasado de 2.04% a 1.56% entre diciembre de 2007 y junio del
2008. La constante mejora de la calidad de las colocaciones del BCP se debe a las rigurosas
politicas de gestion de riesgo en todos sus segmentos, apoyandose también en una permanente
gestion de las &reas de cobranzas

Tal como sefialan las cifras, ante escenarios de crisis los bancos tienen que profundizar sus

sistemas de control, solo asi podrd mantener sus cuentas de riesgos por debajo del promedio del

sector.
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GRAF. N° 23: BANCO DE CREDITO: Calificaciéon de |la cartera
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BANCO DE TRABAJO

El banco del trabajo es una institucion financiera enfocada en atender a personas naturales,

dependientes e independientes que desarrollan negocios y que pertenecen mayoritariamente a los

sectores C y D , siendo este un sector constituido por microempresarios . Como parte de esta

estrategia el banco del trabajo procura establecer relaciones de largo plazo con sus clientes,

ofreciendo productos novedosos y que se ajusten a sus necesidades financieras .

Las operaciones del banco del trabajo se agrupan en seis negocios principalmente:

>

vV V V V

Créditos para profesionales independientes
Crédito para trabajadores dependientes
Crédito Cumbre( dolares)

Créditos comerciales

Crédito en base a tarjetas de créditos

Este banco, debido al mercado que cobertura presenta una de las mas altas tasas de morosidad, al

cierre del 2005, para los créditos de consumo alcanzo un 7,46 % de créditos con problemas de

recuperacion (ver cuadro N° 17). Y en el 2008 los créditos vencidos se situaron en 4,31% mas alto

que el promedio de todo el sistema bancario. Pero este resultado
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hubiera sido mayor si esta institucion financiera, tan igual como otros bancos del Sistema no
hubieran implementados politicas dirigidas a coberturar sus riesgos operativos. El escenario
econdmico internacional, asi lo ameritaba, la crisis financiera se ha traslado al sector real de la
economia y a otros mercados colaterales, como es el cambiario, y debido a sus efectos perniciosos,
porcentaje de la cartera de colocaciones de la banca se veran afectado, ya que los prestatarios
caerian en insolvencia econdmica, efecto que se veria magnificado con la volatilidad del tipo de

cambio.

Cuadro N° 17: Morosidad crediticia del Banco del Trabajo

Afos Vigentes Restruc Refinac Venci. Cob. Judc
2004 93,2 0 2,85 3,82 0,13
2005 92,5 0 3,37 3,97 0,12
2006 93,3 0 1,81 4,8 0,15
2007 95 0 0,87 4,07 0,08
2008 95 0 0,54 4,31 0,15

Fuente: Equilibrium clasificadora de riesgo

GRAF.N° 24 . BANCO DEL TRABAJO: Créditos directos sealn situacion: 2004-
2008
100+
90
80
70
@ 2004
60
% m 2005
° 801 02006
40 0 2007
30 m 2008
20
10
O,
Vi?entes_ Restruc Refinac Venci. Cob. Judc
Fuente: Banco del trabajo

Como se conoce, toda la cartera hipotecaria de los bancos ha sido desembolsada en dolares,
asimismo un significativo porcentaje de los créditos de consumo han sido colocados en esta misma
moneda, ante esta situacion, debido a la subida del tipo de cambio, las IFIS tendrian problemas de

cartera pesada, es por ello que estas instituciones han profundizado el tema del control crediticio.
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Para que un cliente califique tiene que pasar por una serie de evaluaciones, de tal forma que el
desembolso este libre de problemas de recuperacion.

Si el tipo de cambio llegara cotizare por encima de 3,50, los bancos estaria entrando a un
terreno peligroso, su portafolio crediticio en moneda extranjera se veria seriamente afectado y con
ello perderian capacidad competitiva, es mas sus indicadores de riesgo, de liquidez y de solvencia
econdmica se verian seriamente afectadas; dada la coyuntura que se presenta, es imprescindible
que los bancos acondicionen sus operaciones financieras a las exigencias del Comité de Basilea II,
de esta forma los bancos estarian en mejores condiciones para afrontar los efectos de la crisis
mundial, que en el Perti ha originado ya una contracciéon del PBI y una perdida importante de

puestos de trabajo.

GRAF N°25: Banco del Trabajo: evolucidon de indicadores de riesgo : 2004-2008

Evolucion de la Cartera de Alto Riesgo
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3.4. ANALISIS DE LA INFORMAICON PRIMARIA

Para reforzar la demostraciéon de la hipotesis también se trabajo con informacién
primaria, para lo cual se realizo visitas a agencias de los principales bancos que
centran sus operaciones en los conos de Lima metropolitana. Se eligié estas
zonas de trabajo, especialmente San Juan de Lurigancho e Independencia, por ser

los lugares donde estan localizados el conglomerado de las microempresas

3.5. APORTES MAS IMPORTANTES DE LA INVESTIGACION

Para que un pais sustente su crecimiento y desarrollo econdmico en forma sostenida, es necesario
que el Sistema Bancario y el Financiero en general, se conviertan en un instrumento codayuvador
para el logro de estos escenarios. Las IFIS bancarias y no bancarias desempefian un rol
estratégico dentro de la cadena productiva de toda organizacion que opera en el sector real de la
economia, los recursos financieros que canalizan estos intermediarios finacieros son utilizados
para que estas empresas, via las inversiones que realizan, o en todo caso, por medio de la
optimizacion de su capital de trabajo, desarrollen mayores niveles de fortalezas y con ello eleven
su nivel de competitividad a nivel local como internacional. El mundo global requiere
organizaciones globales, que no solo miren el mercado interno, sino que su vision se proyecte a
lograr posicionamientos en mercados donde el Unico requisito que se pide es la maxima

competitividad. Bajo este contexto, y teniendo en cuenta el lugar estratégico de la banca para
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lograr mayor eficacia productiva como pais, la investigacion realizada sobre el Sistema Bancario

concluye con los siguientes aportes:

» Las operaciones bancarias en el Pert estan altamente concentradas, el cual representa mas que
una debilidad para el sistema, una sefial de riesgo, ya que de presentarse problemas
estructurales en la cadena de pago todo el Sistema entrarais en un estadio de colapso
financiero.

» Para que el Sistema logre mayores niveles de competitividad deben de entrar entidades
bancarias que desarrollen economias a escala y tengan capacidad operativa tal como se
presentan en los cuatro bancos que tienen supremacia financiera en la Banca nacional.

» La diversificacion bancaria y el otorgamiento de créditos desconcentrados y Optimamente
evaluados en todos los procesos de evaluacion de un desembolso, conllevarian a que la banca
como las empresas que operan en el sector real de la economia logren mejores niveles de
competitividad.

» La solidez bancaria y la elevada competencia en el sector son factores estratégicos para que las
empresas aprovechen oportunidades que se presentan en los mercados globalizados Un caso
de ello son los TLC, acuerdo comercial que exige competitividad integral y para ello los

bancos representan un eslabon clave en la cadena de competitividad a nivel de pais.
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CONCLUSIONES

» El sistema bancario nacional se encuentra altamente concentrado, caracteristica que proyecta
una sefial de vulnerabilidad o riesgo bajo un escenario de mercados globalizados. En el sistema
bancario existen cuatro bancos, que concentran el 80% de las operaciones activas y pasivas,
dandole la configuracion de un mercado oligopolizado, cuyo funcionamiento genera
distorsiones, que se reflejan explicitamente en el proceso de intermediacion.

» Si bien en estos Ultimos afios han entrado al mercado financiero nuevos bancos, pero a pesar de
un aumento en la oferta de este servicio, el mercado bancario sigue altamente concentrado, es
decir, esta lejos de alcanzar una elevada competitividad. El sistema bancario nacional, si bien
presenta buenos fundamentos econdmicos y financieros, pero su grado de desarrollo aun no
logra generar efectos reales y positivos al sector real de la economia. Dada su estructura de
funcionamiento, se han convertido en canales de captacion de dinero para su conglomerado de
empresas, pero aun no implementan Optimas politicas de diversificacion que impacten
positivamente a la economia del pais.

» Los bancos si bien asumen riesgos en su proceso de intermediacion, pero este nivel de
volatilidad es trasladado a los usuarios, el cual se refleja en la tasa de interés, el cual se puede
considerar como asimétrico y que castiga en mayor magnitud a los agentes mas riesgosos como
lo son las microempresas.

» El ciclo economico condiciona el comportamiento de las operaciones bancarias. En las fases
de crecimiento, los Bancos ejecutan politicas crediticias expansivas, especialmente en aquellas
lineas de crédito de elevada volatilidad, como es el de Consumo, cuya tasa de morosidad es la
mas alta todos los créditos intermediados.

» Los mecanismos de control de la banca, son mas profundos en los bancos que mantienen el
control de mercado. Estos bancos han desarrollado tecnologias de monitoreo y supervision que
son implementados en todos los procesos de intermediacion, lo cual los ha conllevado a que

mantengan las tasas mas bajas de morosidad del sistema financiero
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RECOMENDACIONES

>

Al mercado bancario nacional deben entrar bancos con elevada capacidad competitiva y que
desarrollen economias a escala, situacion que conllevaria a que el costo del crédito tenga un
comportamiento menos usurero dentro del sistema. Al fortalecerse la competitividad en
sistema bancario nacional, el proceso de intermediacion financiera generaria mayores efectos
positivos a la economia del pais, situacion que se reflejaria en el comportamiento del PBI.

Una de las formas de disminuir el nivel de vulnerabilidad del sistema bancario, es a través del
logro de una banca altamente competitiva, de lograse este escenario de mercado, los efectos de
la crisis financiera internacional generaria minimos problemas estructurales en la gestion
econdmica y financiera de estas organizaciones.

Los mecanismo de control a la operatividad de la banca deberia ser permanentemente
perfeccionado por la SBS, ya que dada la exigencia de los agentes econdmicos, los bancos
desarrollan nuevos productos financieros de alto riesgo, que de no tener los retornos esperados
podrian comprometer su solidez financiera. Un caso tipico es el presentado en EE:UU, con la
crisis hipotecaria.

La banca nacional deberia de aperturarse en mayor medida a aquellos sectores economicos
que en su cartera crediticia es calificada como de alto riesgo. Dentro del portafolio de
colocaciones de la banca comercial la participacion de este sector econémico es marginal, y a
la misma vez se le carga la mas alta tasa de interés del mercado.

En la fase de crecimiento econdmico, los bancos deberian ejercer mayor control a sus
operaciones crediticias, especialmente aquellas consideradas como de mayor vulnerabilidad, tal
como es le crédito de consumo. Su cartera de colocaciones deberia ser mas equilibrada, con lo
cual lograria mejores niveles de cobertura ante fendmenos de crisis que se podrian presentar en
el escenario financiero internacional o la economia domestica.

El organismo de supervison bancaria, como lo es la SBS, debe de ejercer constante monitoreo a
las cuentas financieras de los bancos, especialmente a los indicadores de gestion de riesgos, a
fin de evitar que se generen brechas financieras en este sistema, de este modo ademas, se
cerrarian los espacios de vulnerabilidad ante fendomenos econémicos de caracter externo.

Los bancos pequefios, especialmente los que se dedican a las operaciones microfinancieras

deben de tomar posiciones mas cautelosos en sus operaciones crediticias, profundizando las
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evaluaciones crediticias del prestatario potencial, bajo este mecanismo de control reduciria su

cartera de morosidad que es una de las mas altas del Sistema Bancario .
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ANEXOS

BANCO CONTINENETAL: COLOCACIONES POR TIPO DE CREDITO .estruc. %)
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Ranking de Créditos a Microempresarios
Tatal Sistema Bancano
Al 30 de setiembre de 2008

B. Financiero
1.8% |

Interbank

2,2% 1
' { BBVA B.Continental

B. Trabajo | 0,8%
12,7%

Mibanco
32,3%

Scotiabank
18,5%

31,3%

Fuente: SBS / Elaboracion Equilibrium
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BANKARIZACION EN LA REGION: 2007

O BANKARIZACION

CHILE BOLVIA ARGENTINA PERU

Fuente: SBS
Elaboracién propia
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TIPOS DE INTERES EN MONEDA
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Colocaciones por tpo de cradito
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|B4: Credito otorgado por entidades del sector financiero
(por tipo de crédito, en millones de USD)

R al
Comerciales

Corto plazo

(= 1anol

Largo plazo

(> 1ano)
Hipotecarios
residenciales
Personales
Tarjetas de crédito
Otros
Total

2000 2001 2002 2003 2004 2005
n.a. 7,293 7,293 7,180 8,783 10,339
n.a. n.a. na n.a. n.a. n.a.
n.a. n.a. na n.a. n.a. n.a.
n.a. 971 1,093 1,280 1,552 2234
n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
n.a. 37 503 652 912 2175
n.a. 1,268 1,642 1,181 174 713
n.a. 10,200 10,533 10,282 11,423 15,481

Fuente: Superintendencia de banca, seguros v AFPs.

il vy - - B N £ .
Los créditos comerciales II"C|l.'§a'EF los CEescuentos, fElEICIFElJE'_. prestamas, arrendamiento financiero v

CoMmercio exterior.

Ratios de Morosidad segiin dias de incumplimiento por Empresa Bancaria
A3 de agosto de 2008

Porcentaje de créditos con

o idad seqiin
Empresas Mis de 30 dias de  Mis de 60 dias de | Mis de 30 dias de | Mis de 120 dias de | Eriterio contable
. L . .. . M . . SBS™
B. Continental 107 0493 0,86 0,54 100
B. de Comercio 22 173 150 136 183
E. de Crédita del Peri [con sucursales en el exteriar] 085 054 04 0,34 0ga
B. del Trabajo B2 459 348 258 486
E.Financiera 404 94 ] 05 o
E. Interamericano de Finanzas 130 107 087 082 03
Srotiabank Per] 136 163 145 113 Il
Ciribank. 126 4l 147 148 A
Interbank. 147 125 042 ik} 103
Mibanco 2.8 157 110 0,80 204
HSELC Bank Perd 047 0,25 017 013 050
E.Falabella Per( [33] 41 337 272 347
E. Santander Peri
E. Ripley (1] 4,30 280 186 34
E. Azteca Per] 10,71 534 ZE0 147 364
Deutsche Bank Perd
TOTAL BANCA MOLTIPLE 159 118 0.97 081 121
TDTAL BA’NI_:A N_":"fTIPLE 133 0,99 0.8 068 1M
lincluwe créditos ind en el d dorl

Nota: Infarmacidn obtenida del Reporte No. 14, Criditos seqiin dias de incumplimicnta.

® Marasidad acords con eztindares i Iz, Carresp

* 15 diag para los erdditor comerdiales; 30 dfaz para los ardditos 2 microempresas; para los crédites hipetecarios y de consume, 30 diss para | custa p 30 para ol salde,

de 3 by definicin de créditos vendidos astablecid en Basiles Il
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Actualizado al 23-04-2001

BANCA MULLIFLE

NUMERO DE DEUDORES DE LA CARTERA DE CREDITOS DIRECTOS E INDIRECTOS POR TIPO DE CREDITO
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2000

BANCOS TOTAL % COMERCIAL % CONSUMO k3 HIFOTECARIO % MICROEMPRESA ki
DE CREDITO ..o 161107 100,00 205 1304 128794 0,55 f.329 343 3869 245
WIESE SUDAMERSS ... § 190,953 100,00 16.331 6,39 152806 40,02 9161 4,80 12639 6,63
LATIMG [1]........ 35155 100,00 3.088 6,049 34887 90,94 242 063 128 0,34
CONTINENTAL 154,507 100,00 47 471 3072 99412 64,34 5478 359 2145 1,39
INTERBANK..... 171 266 100,00 5168 302 164,955 96,08 1215 07 328 0,19
SANTARDER CENTRAL HISPA) 48235 100,00 [A:] 1478 34386 7,28 6,003 1244 720 149
TRP.BMJO 186171 100,00 13 00 184.700 99,25 205 0,10 1.253 0,54
CITIBANE. 46106 100,00 5.334 11,57 40173 a7,13 599 1,30 - -
SUDAMERICAR. . 7494 100,00 2087 prfs 4177 95,74 1227 16,37 3 0,04
MUEV) MUNDO [2]........... : 26051 100,00 2754 1057 20,780 79,60 511 196 1996 7,66
INTERBME RICANG DE FINANZ 3026 100,00 k] no7 1708 o644 433 1649 - -
DE COME RCIC! 67159 100,00 1,208 180 63567 97 55 - - 364 0,54
MEK BRI (2).... § G174 100,00 5464 66,85 2274 27,62 245 3,00 191 2,34
STANDARD CHARTERED.......) 1569 100,00 478 25,58 1.348 72,02 43 14 - -
FIMANCIERD.........oooeeeeee 13301 100,00 1.344 10,10 11871 89,29 B9 0,52 17 0,13
BARKEOSTON 43 100,00 25 444 96 15,09 20 40,52 - -
MBARCD ... : saa7 100,00 100 017 187 3,29 ] 0,02 56,297 96,52
BHP PARIERS - AMDES.........) 22 100,00 22 100,00 - - - - - -
TOTAL....... 1.192.469 100,00 120.050 10,07 960295 0,53 32056 2,69 #0.066 6,1

Fuente : &nexo 5 - Informe e Clasificacion de Cartera de Crédtos Directos e Indirectos.

(1) Informacidn &l 30.09. 2000
(1) Informacidn &l 30.11.2000
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