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RESUMEN

El grado de insolvencia maxima representada en la quiebra de una entidad financiera
genera stress y un fuerte impacto negativo en la economia; en el presente trabajo se
determina un indicador resumen de “estabilidad financiera” como un modelo predictivo
de insolvencia de entidades micro financieras en el Peru entre los periodos 2001 al
2017. Los objetivos fueron determinar el set adecuado de indicadores financieros,
construir un modelo de indice de estabilidad financiera y validar el modelo analizando
la capacidad discriminante mediante agrupamiento cluster. La metodologia fue
identificar las entidades en insolvencia y quiebra durante el 2001 al 2017, identificar el
set de indicadores financieros, construir el indice de estabilidad financiera basado en
referentes comparadores del sector y entidades mas estables por sector financiero,
evaluar el comportamiento de cada indicador para obtener la mejor combinacién del
indice de estabilidad financiera y finalmente evaluar la capacidad predictiva de cada
indicador de estabilidad financiera mediante clustering automatico Bietapico y k-
medias. Durante el afio 2001 al 2017 se identificaron 19 entidades micro financieras con
problemas de insolvencia y quiebra, la construccion del indice de estabilidad financiera
con mejores resultados fue usando el set de indicadores de solidez financiera
establecidos por el FMI y la técnica de percentiles basado en el VaR, con horizontes de
3 a 12 meses de tipo rolling over comparativo al sector y entidad mas estable, los
modelos proyectados a 12 meses frecuentes son el TDS y ARIMA (1,1,1), con una

efectividad del 89% de la capacidad predictiva fue clustering k-medias.

Palabras clave: analisis clister bietapico, analisis cluster k-medias, indice de
estabilidad financiera, indicador financiero, proyeccion de tendencias, rolling over,
técnica de normalizacion empirica, técnica de percentiles, VaR.
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ABSTRACT
The maximum degree of insolvency represented in the bankruptcy of a financial entity
generates stress and a strong negative impact on the economy; In this paper, a summary
indicator of “financial stability” is determined as a predictive model of insolvency of
micro-financial entities in Peru between the periods 2001 to 2017. The objectives were
to determine the appropriate set of financial indicators, build a financial stability index
model and validate the model by analyzing the discriminant capacity through cluster
grouping. The methodology was to identify insolvency and bankruptcy entities during
2001 to 2017, identify the set of financial indicators, build the financial stability index
based on benchmarking benchmarks of the sector and more stable entities by financial
sector, evaluate the behavior of each indicator to obtain the best combination of the
financial stability index and finally evaluate the predictive capacity of each financial
stability indicator by means of automatic two-stage clustering and k-means. During the
year 2001 to 2017, 19 micro-financial entities with insolvency and bankruptcy problems
were identified, the construction of the Financial Stability Index with better results was
using the set of financial strength indicators established by the IMF and the VVaR-based
percentile technique, with 3 to 12 month horizons of rolling over type comparing to the
sector and entity more stable, the models projected at 12 frequent months are the TDS
and ARIMA (1,1,1), with an effectiveness of 89% of the predictive capacity was k-

media clustering.

Keywords: empirical standardization technique, k-media cluster analysis, financial
indicator, financial stability index, percentile technique, rolling over, trend projection,

two-stage cluster analysis, VaR.
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INTRODUCCION
Uno de los aspectos de interés en las finanzas es la predictibilidad de hechos u
acontecimientos que puedan generar ganancias de corto plazo, es por ello que el “animal
spirit” denominado por Adam Smith siempre se hace presente, con la oportunidad de

tomar posiciones favorable en la economia global.

El sector financiero en el Peru desde los afios 90 ha ido fortaleciéndose y diversificando
sus servicios especialmente para el financiamiento de personas que no tenian garantias
fisicas y eran excluidas del sector bancario, es por ello que se promocioné un primer
grupo de entidades financieras municipales que se les denomino Cajas municipales de
ahorro y credito, cuyo objetivo era el desarrollo de las ciudades y regiones de donde
provenian, asi también se generaron un segundo grupo de Cajas de fomento rural
especialmente por la presencia de ONGs que tenian componentes de tipo crediticio en el
sector rural, las cuales al liquidarse muchas de ellas se transformaron en Cajas Rurales
de Ahorro y Crédito, hubo un tercer grupo de instituciones y ONGs que tenian intereses
en el otorgamiento de créditos en zonas urbano-marginales y de fomento al
microempresario que se denominaron EDPYMES, las cuales tenian la particularidad de
no recibir depdsitos, especialmente eran entidades que se financiaban via prestamos,
hubo un cuarto grupo generado por las mismas entidades bancarias con la finalidad de
atender a sectores que se proyectaban con alta demanda, a las que se denominé
Financieras que tampoco recibian ahorros en su etapa inicial y su financiamiento estaba

vinculado a grupos bancarios o grupos empresariales del Pais.

Las crisis econodmicas y financieras, especialmente la financiera cada vez se han vuelto
globales y su efecto contagio tiene dimensiones criticas para entidades financieras que
ahora forman parte de grupos o conglomerados econdmicos globales. Las crisis
financieras registradas en el Per(, empiezan en los afios 90 debido a los procesos
inflacionarios y la convulsion socio politica que se registraba por el terrorismo y la
inseguridad social que se vivia, en este periodo se observaron varias quiebras de
diversas entidades financieras, Desde el afio 2000 el Per( vivié una etapa de estabilidad
y crecimiento teniendo crisis contagiadas por desde el exterior, siendo la crisis
hipotecarias uno de las mas importantes del afio 2008. El buen papel de supervision que
dio la SBS (Superintendencia de Banca, Seguros y AFP) ha permitido que se mejore el
desempefio de las entidades financieras y genero una mayor seguridad en los ahorros en

el sistema financiero.
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Durante los ultimos periodos, especialmente debido a las politicas de crecimiento de las
entidades micro financieras, han sufrido continuas cambios de estructura en su
propiedad, muchos de ellos en ese afan expansionistas han sufrido fuertes incrementos
de morosidad de su cartera de crédito que les expone a tener bajas utilidades e incluso
perdidas contables, definiéndose como vulnerables para propdsitos de adquisicién y en
otros casos el incremento de participacion de Mercado ha expuesto a comprar entidades
débiles fusionando varias entidades, asi entran nuevos grupos de poder generalmente
extranjeros al segmento micro financiero, asi como también entidades bancarias

fortalecen su posicion en el mercado micro financiero realizando diversas adquisiciones.

Uno de los aspectos de politica clave por parte del estado peruano fue la proteccion de
los ahorros considerando que los ahorros deberan contar con un seguro con topes (hoy
superior a los 100 000), y el encaje bancario en el banco central, adicionalmente la
politica de asegurar que los créditos que son generalmente financiados con ahorros
tengan un seguro retorno, limitando la exposicion del riesgo crediticio, es por ello que la
SBS en su afan de regular a las entidades financieras, controla la exposicion de riesgos
de tipo crediticio, operativo, liquidez y estratégico y asegura una total transparencia de
los estados financieros de las diferentes entidades reguladas por la misma, de tal manera

que se tomen las mejores decisiones.

Los indicadores financieros reflejan la situacion financiera de una entidad, al menos la
gue se considera que es relevante para la toma de decisiones, estos indicadores son
publicados en términos mensuales por la SBS, la mayoria de estos indicadores reflejan
los diferentes tipos de riesgos, nivel de operacion y rentabilidad que tiene cada entidad,
en el analisis de indicadores se realizan a nivel interno con respecto a su propia
operacion, como también a nivel externo comparandolo con referentes del sector y
entidades financieras lideres de cada sector financiero. El Peru tiene un sistema
financiero bancario y micro financiero bastante amplio es por ello que la estabilidad
financiera de las entidades micro financieras es una medida importante como modelo de
prediccion, partiendo de la hipotesis débil de mercados eficientes que la informacion
representada por los indicadores financieros son las variables adecuadas para
caracterizar el comportamiento de las entidades micro financieras y poder anticiparse a

situaciones de vulnerabilidad financiera en el Peru.
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Se espera investigar ¢Cudles son los indicadores contables predictores de riesgo
insolvencia en las entidades micro financieras en el Per(?, ;Cémo obtener un indice de
estabilidad financiera adecuado en las entidades micro financieras en el Per(?, ;Como

validar su predictibilidad?

El objetivo general fue determinar los indices de estabilidad financiera como modelo
predictivo de la insolvencia de entidades micro financieras en el Perl y realizar un
analisis comparativo de los modelos que mejor expliquen la debilidad de las entidades

financiera.
La forma de presentacion se basara en 04 capitulos que consta.

Capitulo I. En este Capitulo trata sobre la Revision de Literatura. Y para ellos se debe
de considerar el Marco Teorico, que incluyo el marco tedrico del problema, que dan
cuenta de los principales hallazgos y contribuciones a la investigacion. A partir de esta

revision de literatura sobre el tema en estudio, se plantea el problema de investigacion.

Capitulo 1. En este Capitulo trata sobre el Planteamiento del Problema. Contiene la

definicion del problema, la justificacion, los objetivos y las hipdtesis de investigacion.

Capitulo I11. En este Capitulo trata sobre los Materiales y Métodos. Donde el trabajo
estd basado en la metodologia en la construccion de indicadores de estabilidad
financiera, su prediccion y validacion respectiva segun los objetivos de esta

investigacion.

Capitulo 1V. En este Capitulo se habla de los Resultados y Discusion. Los resultados se

presentan por objetivos especificos

Conclusiones. Se desarrollan de acuerdo a los objetivos especificos y se redactd en

parrafos.
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CAPITULO |
REVISION DE LITERATURA

1.1. Marco tedrico

En esta seccion se busca entregar toda la base tedrica que permitira la mayor
comprension de los temas analizados en esta tesis, desde la comprension de los
indicadores financieros, indices de estabilidad financiera, Quiebra, Fusiones y

adquisiciones.
1.1.1. Cuentas principales de estados financieros

Las entidades financiaran preparan sus estados financieros de acuerdo al manual
contable, que incluye Balance, Estado de resultado y Flujos de efectivo, asi mismo
envian a la SBS reportes de riesgo crediticio, operativo, liquidez, de moneda,
financieros y estratégicos y reportes con indicadores financieros y Operacion.
Algunos términos importantes de las cuentas méas importantes se detallan a

continuacion:

Activos totales. Agrupa las cuentas representativas de fondos disponibles, los
créditos concedidos a clientes y a empresas y derechos que se esperan sean 0 puedan
ser convertidos en efectivo, las inversiones en valores y titulos, los bienes y derechos
destinados a permanecer en la empresa y los gastos pagados por adelantado menos
los ingresos diferidos, el contrario de bienes cedidos en arrendamiento financiero, las
acciones de tesoreria, los rendimientos devengados de las acciones de tesoreria y las
provisiones por las acciones de tesoreria. Adicionalmente, incluye los saldos
deudores de los depositos en cuenta corriente, del impuesto a la renta y

participaciones diferidas. No incluye los saldos negativos del disponible en el Banco
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Central, en bancos y otras empresas e instituciones del pais y en bancos y otras

instituciones financieras del exterior.

Activo rentable. Comprende el monto de activos que generan ingresos financieros
en forma directa. En este rubro se considera el activo disponible que devenga
intereses, los fondos interbancarios, las inversiones negociables y a vencimiento
(excluyendo las acciones de tesoreria) y la cartera de créditos vigentes, netas de

ingresos devengados y de ingresos diferidos.
Crédito neto. Colocaciones brutas descontadas las provisiones

Patrimonio. Recursos propios constituidos por la diferencia entre el activo y el
pasivo. Comprende la inversion de los accionistas o asociados, el capital adicional
(proveniente de donaciones y primas de emision) asi como las reservas, el capital en
tramite, los resultados acumulados y el resultado neto del ejercicio, netos de las
pérdidas, si las hubiere. No incluye el capital suscrito mientras no haya sido

integrado al capital

Patrimonio efectivo. Importe extra-contable que respalda a las operaciones de la
empresa. Suma de los patrimonios efectivos asignados a riegos crediticio y de
mercado. Incluye capital pagado, reservas legales y primas por la suscripcion de
acciones, la porcion computable de la deuda subordinada y de los bonos convertibles

en acciones y la provision genérica de los créditos que integran la cartera normal.
Adeudos. Prestamos de entidades financieras internas y externas

Obligaciones con el publico. Obligaciones con el publico derivadas de la captacion
de los recursos mediante diferentes modalidades y los depoésitos recibidos en la
prestacion de servicios bancarios diversos, asi como los gastos devengados por estas

Obligaciones que se encuentran pendientes de pago.

Ingresos financieros. Incluye las siguientes cuentas. Intereses por Disponibles,
Intereses y Comisiones por Fondos Interbancarios, Intereses por Inversiones,
Intereses y Comisiones por Créditos, el saldo positivo por diferencia en cambio, y
otros ingresos financieros (incluyendo el saldo positivo de los ingresos menos los

gastos inter-oficinas).
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Gastos administrativos anualizados. Gastos promedio de los Gltimos 12 meses de
los gastos de personal, de directorio, por servicios recibidos de terceros, impuestos y
contribuciones y gastos diversos de gestion incurridos, que se registran sobre una

base acumulativa

Margen financiero total. EI margen financiero total equivale al margen financiero
bruto, mas los ingresos por servicios financieros, menos los gastos por servicios

financieros y mas otros ingresos y gastos.

Margen financiero total anualizado. Margen financiero promedio generado en los

altimos 12 meses

Utilidades anualizadas. Este indicador mide la utilidad neta generada en los ultimos

12 meses

Utilidades mensuales. Resultado obtenido por la empresa al final del periodo
contable o ejercicio que surge del Estado de Ganancias y Pérdidas

1.1.2. Relacion de los ratios financieros con el riesgo y la estabilidad

financiera.

Los ratios o indicadores financieros son coeficientes 0 razones que proporcionan
unidades contables y financieras de medida y comparacion, a través de los cuales, la
relacion por division entre si de dos datos financieros directos, permiten analizar el
estado actual o pasado de una Institucion Financiera, en funcion a niveles dptimos
definidos para ella, estos indicadores en el Per( son propuestos y modificados por la

SBS para una mejor lectura e interpretacion de los mismos.

El riesgo es la contingencia, posibilidad o proximidad de un peligro o sufrir un dafio,
que se concretara en un perjuicio con una determinada probabilidad. Otra definicion
es el dafo ha de medirse sobre el valor actual de los negocios, carteras y posiciones,
ademas se refiere a pérdidas inesperadas, no a costos esperados. Los principales

riesgos de acuerdo a la naturaleza del causante de la pérdida son.

- El Riesgo de Mercado. Variaciones de los precios negociados en los mercados

financieros relacionado al Riesgo de tasa de interés y tipo de cambio.
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- Riesgo de Crédito. Incumplimiento de contratos por insolvencia del deudor,

denominado como calidad de cartera.

- Riesgo de Liquidez. Dificultades para financiar con un costo “normal” los
negocios y su crecimiento, implica la incapacidad de cubrir sus obligaciones de

corto plazo asi como de financiar sus operaciones crediticias.

- Riesgo de Solvencia; Permite conocer la capacidad de la entidad financiera para
cumplir con sus deudas a lo largo del tiempo. Se refiere a la imagen crediticia
general del negocio y a su capacidad para cumplir obligaciones a largo plazo y

asegurar fondos en el futuro.

- Riesgo de Negocio. Caidas en el volumen del negocio o de sus margenes,

determinado por medidas de rentabilidad.

- Riesgos Operativos relativos a la operatividad o funcionamiento, por errores

humanos o de los medios de produccién o gestion

- Riesgo Legal. Incapacidad legal para ejercer los derechos, este tipo de riesgos

generalmente es de tipo cualitativo.

La relacion de los diferentes tipos de indicadores con el riesgo y la estabilidad

Financiera se establece en la siguiente tabla:

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Tabla 1

TESIS EPG UNA - PUNO

Riesgo, Indicador Financiero y relacion con la estabilidad Financiera

Universidad
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Altiplano

Tipo de Riesgo

Indicador Financiero

Relacion con la

estabilidad Financiera

Riesgo de Insolvencia Ratio de endeudamiento total Negativa
Riesgo de Insolvencia Ratio de Capital Global Positiva
Riesgo de Insolvencia Exposicion del riesgo crediticio sobre patrimonio Negativa
Riesgo de Insolvencia Ratio de endeudamiento interbancario Negativa
Riesgo de Insolvencia Razon de pasivos no cubiertos Negativa
Riesgo de Insolvencia Razo6n Corriente Positiva
Riesgo de Insolvencia Endeudamiento de largo plazo sobre el patrimonio Negativa
Riesgo de Insolvencia Nivel de endeudamiento sobre inversion total Negativa
Riesgo de crédito Cartera atrasada (criterio SBS) Negativa
Riesgo de crédito Tasa de Bienes adjudicados Negativa
Riesgo de crédito % de cartera de alto riesgo Negativa
Riesgo de crédito Participacion del activo rentable Positiva
Riesgo de crédito Cartera de alto riesgo Negativa
Riesgo de crédito Cobertura de créditos Positiva
Riesgo del Negocio Rentabilidad sobre activos (ROA) Positiva
Riesgo del Negocio Rentabilidad sobre patrimonio Positiva
Riesgo del Negocio Gestion financiera Positiva
Riesgo de Liquidez Razon de efectivo Positiva
Riesgo de Liquidez Ratio de liquidez absoluta Positiva
Riesgo de Liquidez Liquidez de corto plazo (prueba acida) Negativa
Riesgo de Liquidez Capacidad de cobertura de préstamos interbancarios Negativa
Riesgo de Liquidez Liquidez de activos Positiva
Riesgo de Liquidez Ratio de caja sobre ingresos financieros Positiva
Riesgo de Liquidez Participacion del activo corriente (corto plazo) Positiva
Riesgo de Mercado Riesgo de tipo de cambio operaciones activas Negativa
Riesgo de Mercado Riesgo de tipo de cambio operaciones pasivas Negativa
Riesgo de Mercado Nivel de endeudamiento externo Negativa
Riesgo Operacional Eficiencia Operativa con respecto a los Activos Negativa
Riesgo Operacional Eficiencia Operativa con respecto al margen financiero Negativa
Riesgo Operacional Ingresos financieros del activo corriente Negativa
Riesgo Operacional Conversion del patrimonio en activo fijo Positiva
Riesgo Operacional Ratio de acumulacion de capital Negativa
Riesgo Operacional Rotacidn de activos totales Positiva
Riesgo Operacional Rendimiento del activo liquido Negativa
Riesgo Operacional Contribucién de los ingresos al capital de trabajo Negativa
Riesgo Operacional tasa invertida de patrimonio requerido para financiar el capital de trabajo ~ Negativa
Riesgo Operacional Tasa invertida de Activo requerido para financiar capital de trabajo Negativa
Riesgo Operacional Gastos de operacion Negativa
Riesgo Operacional Eficiencia operativa Negativa

1.1.3.

Indicadores de solidez financiera

Los Indicadores de Solidez Financiera miden las condiciones vigentes de salud y

solidez financieras de las instituciones financieras de un pais, asi como las de sus

homologas en el sector empresarial y de los hogares. Comprenden datos individuales

agregados de las instituciones financieras e indicadores representativos de los

mercados en los que funcionan dichas instituciones. Los ISF se calculan y divulgan

con el fin de respaldar el andlisis macro prudencial; es decir, la evaluacion y

supervision de los aspectos solidos y los factores de vulnerabilidad de los sistemas

financieros, con el fin de afianzar la estabilidad financiera y, en particular, reducir las

probabilidades de que se produzcan fallas en el sistema financiero (FMI, 2010).
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De acuerdo a la guia que realiza el Fondo Monetario Internacional se establecen un
conjunto de indicadores basicos y recomendados que regulan la estabilidad

financiera.
i. Basicos

- Suficiencia de capital, Capital regulador/activos ponderados en funcion del

riesgo
- Capital regulador de nivel 1/activos ponderados en funcién del riesgo
- Cartera en mora neta de provisiones para pérdidas/capital
- Calidad de los activos Cartera en mora/cartera bruta
- Distribucion sectorial de la cartera/cartera total
- Ganancias y rentabilidad Rendimiento de los activos
- Rendimiento del patrimonio neto
- Margen financiero/ingreso bruto
- Gastos no financieros/ingreso bruto
- Liquidez Activos liquidos/activos totales (coeficiente de activos liquidos)
- Activos liquidos/pasivos a corto plazo

- Sensibilidad al riesgo de mercado Posicion abierta neta en moneda

extranjera/capital

i. Recomendados

- Capital/activos

- Grandes exposiciones crediticias/capital

- Distribucion geografica de la cartera/cartera total

- Posicion activa bruta en derivados financieros/capital

- Posicion pasiva bruta en derivados financieros/capital
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Ingresos por operaciones en mercados financieros/ingreso total

- Gastos de personal/gastos no financieros

- Diferencial entre las tasas de referencia activa y pasiva

- Diferencial entre las tasas interbancarias maximay minima

- Depositos de clientes/cartera total (no interbancaria)

- Cartera en moneda extranjera/cartera total

- Pasivos en moneda extranjera/pasivos totales

- Posicion abierta neta en acciones y otras participaciones de capital/capital
- Otras empresas financieras Activos/activos totales del sistema financiero
- Activos/Producto interno bruto (PIB)

- Sector de empresas no financieras Deuda total/patrimonio neto

- Rendimiento del patrimonio neto

- Ganancias/gastos por intereses y principal

- Exposicion cambiaria neta/patrimonio neto

- Numero de solicitudes de proteccion frente a los acreedores

- Hogares Deuda de los hogares/P1B

- Servicio de la deuda y pago de principal de los hogares/ingreso

- Liquidez del mercado Diferencial medio entre la oferta y la demanda en el

mercado de valores
- Coeficiente de rotacion media diaria en el mercado de valores
- Mercados inmobiliarios Precios inmobiliarios
- Préstamos inmobiliarios residenciales/cartera total

- Préstamos inmobiliarios comerciales/cartera total
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1.1.4. Modelos de Indice de estabilidad financiera a desarrollar.
i. Metodologia Del Indice De Fortaleza Financiera (IFF)

El indice de fortaleza financiera se elabora para las entidades que forman parte del
sistema financiero nacional con la finalidad de evaluar su grado de solidez o
solvencia financiera. Este indice sintetiza la posicion financiera de una entidad
mediante la evaluacion y agregacion de indicadores financieros de cinco
categorias de desempefio (suficiencia de capital, calidad de activos, eficiencia

operativa, rentabilidad y liquidez)

La construccion del indice consta de la implementacién de las siguientes
cuestiones fundamentales: la seleccion de los indicadores financieros, la
estimacion de los umbrales o “puntos criticos” y la agregacion de las diferentes

categorias.
a. Seleccion de indicadores financieros

Los indicadores financieros, que se utilizan en cada una de las categorias, han sido
seleccionados a partir de los indicadores propuestos por el FMI y permiten
distinguir diferencias significativas en la solidez de una entidad financiera o de
grupo de entidades. Para evitar la redundancia informativa de los indicadores con
elevada correlacion, se ha optado por definir el menor nimero posible de
indicadores por categoria, teniendo en cuenta su capacidad para reflejar algiun
sintoma de tension (stress) financiera a la que el sistema pudiera estar afecto.
Cuando se incluye méas de un ratio por categoria, se selecciona aquel que emita la
mayor sefial de deterioro. Esas categorias estan en linea con las mejores practicas
utilizadas para la evaluacion de entidades financieras como es la metodologia
CAMEL, acrénimo en inglés donde cada letra representa una de las categorias que
conforman esa metodologia. “C”, capital adequacy; “A”, asset quality; “M”

management; “E”, earnings; y, finalmente, “L”, liquidity
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Tabla 2

Indicadores empleados en la elaboraciéon del indice de Fortaleza Financiera

Categoria de Indicadores

riesgo

Suficiencia de Ratio de capital global. Patrimonio efectivo sobre activos y

capital contingentes ponderados por riesgo de crédito, de mercado y
operacional.

Calidad de Ratio de morosidad. Cartera morosa sobre Colocaciones brutas.

activos Cartera con riesgo. Créditos directos e indirectos por categoria
de riesgo del deudor con mayor riesgo que la Normal.

Eficiencia Ratio de gastos operativos sobre la suma del margen

operativa financiero y de los ingresos no financieros netos de los Gltimos
doce meses.
Ratio de gastos operativos anualizados sobre el activo
promedio.

Rentabilidad ROA. Utilidad neta de los ultimos doce meses sobre activo
promedio.

Liquidez Ratio de liquidez ampliada (solo para entidades bancarias).

Fondos disponibles en exceso al encaje exigible, los recursos
prestados netos en el mercado interbancario, asi como la
tenencia de CDBCRP, BTP y depdsitos a plazo en el BCRP
sobre los pasivos totales.

Ratio de fondeo del exterior de corto plazo. Suma de
adeudados de corto plazo y de depdsitos de no residentes sobre
pasivos totales.

Ratio de liquidez regulatorio (solo para entidades no
bancarias). Activos liquidos sobre pasivos de corto plazo,
establecidos por la SBS.

Fuente. FMI, 2006

b. Estimacion de los umbrales o “puntos criticos”

La estimacion de los umbrales se obtiene a partir de los quintiles de la
distribucion de los ratios financieros de un nimero de entidades financieras que

hayan operado de manera continua durante el periodo 2001 - 2017

Los quintiles proporcionan, para cada indicador, los “puntos criticos” que definen
el grado de solidez financiera de la entidad o del grupo. Dicha estimacion se
realiza de forma separada para los bancos y las entidades no bancarias, pues estas
Gltimas estan altamente especializadas en los créditos a los segmentos minoristas

y tienen, generalmente, una menor escala de operaciones que los bancos.
Con ello se agrupa entidades con caracteristicas similares, tales como:

- El tipo de operaciones que pueden efectuar para enfrentar eventuales
problemas de liquidez (por ejemplo, los bancos efectian operaciones en el
12

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS EPG UNA - PUNO i Nacional del
- Altiplano

mercado interbancario con mayor frecuencia que las entidades no bancarias).

- El acceso a fuentes de financiamiento (por ejemplo, los bancos pueden
acceder a los mercados de capitales domésticos e internacionales, mientras
que las entidades no bancarias tienen un acceso limitado a los mercados

domeésticos y practicamente nulos a los mercados internacionales).
c. Agregacion de las categorias de riesgo

La agregacion de los ratios de las cinco categorias para obtener el IFF se realiza

de la siguiente manera:

- El valor de los ratios financieros para los diferentes periodos se clasifica de
acuerdo a los umbrales o “puntos criticos” que son empleados como punto de

referencia.

- Cada ratio se transforma asignandole un numero entero que pertenece al
conjunto {1, 2, 3, 4, 5}; en el cual el namero 1 se asigna cuando el ratio
registra los valores que reflejan una mayor solidez financiera; y, el nimero 5

cuando representa una menor solidez financiera

En la siguiente tabla, los “puntos criticos” estan representados por las variables
Q1, Q2, Q3 y Q4, ordenados segun reflejen de una situacion mejor a una peor. La
clasificacion de un indicador financiero, por ejemplo del ratio de morosidad que
sea mayor o igual al valor de Q2 y menor que el de Q3, se le asigna un puntaje de

3, procediéndose asi con el resto de los indicadores financieros seleccionados.

Tabla 3
Puntos criticos de clasificacion de categoria de Riesgo (Técnica del indice de

fortaleza financiera)

Valor de los ratios financieros Clasificacion
Menor que Q1 1
Mayor o igual que Q1 y menor que Q2

2
Mayor o igual que Q2 y menor que Q3 3
Mayor o igual que Q3 y menor que Q4 4
Mayor o igual que Q4 5
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Se considera que las cinco categorias tienen la misma importancia en la
determinacion de la posicion financiera de las entidades o del grupo, en
consecuencia, se les asigna la misma ponderacion (1/5) para su agregacion y
célculo del IFF.

ii. Metodologia del Indice de Estabilidad Bancaria (IEB)

Siguiendo la metodologia empleada por Petrovska y Mucheva (2013) el trabajo de
investigacion empezara por la construccion de un indice de Estabilidad Bancario
(IEB) cuyo principal objetivo es medir el grado de estabilidad presente en el

sistema bancario peruano.

La construccion del indice consta de la implementacion de las siguientes
etapas: i) la seleccion de los indicadores financieros; ii) Normalizar los

indicadores vy iii) Obtencion del indice.
a. Seleccién de Indicadores Financieros

Para la construccion del IEB, previamente se seleccionara una serie de indicadores
mas representativos que, en su mayoria y de acuerdo a la practica internacional,
recogen los principales riesgos financieros como son la insolvencia, el riesgo de

crédito, el riesgo de liquidez, la rentabilidad y el riesgo moneda.

- Insolvencia. De acuerdo a la SBS, muestra los niveles de apalancamiento
financiero y suficiencia de capital que mantiene la entidad para hacer frente a
situaciones de riesgo o de no pago. Para su medicidn, se incluye el ratio de
capital global el cual considera el patrimonio efectivo como porcentaje de los
activos y contingentes ponderados por riesgo totales (riesgo de crédito, riesgo
de mercado y riesgo operacional).

- Riesgo de crédito. Es la posibilidad de pérdidas que afrontaria la entidad, por
la dificultad o falta de voluntad de los deudores o contrapartes para cumplir
completamente sus obligaciones contractuales registradas dentro o fuera de
balance. Para su medicion se incluye el ratio de morosidad (cartera
vencida/cartera total), el cual es considerado como el principal indicador para
medir el riesgo de crédito, debido a que identifica riesgosa través de la

calidad de los préstamos otorgados. Ademas, se incluye la tasa de crecimiento
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anual de la cartera vencida como un indicador que recoge la tendencia del

riesgo de crédito durante el periodo de evaluacion.

- Rentabilidad. Es la capacidad que tienen los activos o inversiones de la
entidad para generar utilidad. Para su medicion se incluye el ROE (Return On
Equity), el cual relaciona el beneficio econémico con el patrimonio neto de la
entidad, y el indicador gastos no financieros/ingreso bruto, que mide el
tamafio de los gastos administrativos sobre el total de ingresos, es decir, la

eficiencia de la entidad para usar sus propios recursos.

- Riesgo de Liquidez. Es la situacion que puede generarse por la posibilidad de
pérdidas, ante el incumplimiento de los requerimientos de financiamiento y
de aplicacion de fondos que surgen de los descalces de flujos de efectivo; asi
como por no poder cerrar rapidamente posiciones abiertas en la cantidad
suficiente y a un precio razonable!!. Para su medicion se incluyen los ratios

de liquidez activo corriente/pasivo corriente y activo corriente/activo total.

- Riesgo Moneda. Se atribuye a la posibilidad de que ocurra una depreciacion
de la moneda que se tiene en cartera y que, COmo consecuencia, se produzca
una perdida de capital. Para su medicion se incluye la posicion global en
moneda extranjera /patrimonio neto, el cual representa la pérdida o ganancia
por variaciones del tipo de cambio.

b. Normalizar los indicadores financieros

De acuerdo a Petrovska y Mucheva (2013) este tipo de normalizacién coloca el
factor de clasificacion de datos entre el valor minimo y méximo, es decir, cada
indicador es comparado con sus valores limites (minimo y maximo) en el periodo

y su resultado normalizado representa la desviacion de su valor limite

Primero, es necesario que las variables que se encuentren en direccion opuesta a la
estabilidad financiera (cartera vencida/cartera total, posicion global en moneda
extranjera/patrimonio neto y gastos no financieros/ingreso bruto) sean
transformadas en su reciproco, dividiendo entre uno el valor de cada indicador
financiero. Respecto a la variable correspondiente a la tasa de crecimiento anual
de la cartera vencida, que representa el riesgo de crédito y por ende va en

direccion contraria a la estabilidad, es multiplicada por (-1).
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Segundo paso, se realiza un proceso de tratamiento para cada una de las variables
a través de la normalizacion empirica, de manera que los ocho indicadores se
encuentren en una misma escala del O hasta 1, donde O corresponde a una
situacion de menor estabilidad (mayor exposicion al riesgo) y 1 corresponde a una

situacion de mayor estabilidad (menor exposicion al riesgo).
c. Calculo del indice de Estabilidad Bancaria

Se obtiene mediante la suma ponderada de cada uno de los indicadores junto con
los pesos que se les fueron otorgados de acuerdo a la significancia que estos
riesgos tienen sobre la salud del sistema bancario peruano. El porcentaje de
ponderacion que le corresponde a cada tipo de riesgo es de acuerdo a la evidencia
internacional. La insolvencia, el riesgo de crédito y el riesgo de liquidez son los
tipos de riesgos mas importantes, por lo que les corresponde un peso de 25% a
cada uno. De acuerdo a los dos siguientes, se le da un peso de 20% a la
rentabilidad y 5% al riesgo moneda, este ultimo riesgo le corresponde el menor
porcentaje de ponderacion porque el Per( es una economia con mayor uso de la
moneda nacional y poco uso de moneda extrajera y por ende las variaciones del
tipo de cambio no afectaria de manera significativa la estabilidad a comparacion

de los otros riesgos mencionados
1.15. Quiebra de una entidad financiera.

Las entidades financieras en el Perd, son adecuadamente supervisadas por la
Superintendencia de Banca y Seguros, que a través de procedimientos de control
mediante la remisién mensual de informacién y la auditoria directa a las entidades

permiten tener una idea de su fragilidad financiera.

Adicionalmente las entidades se les exigen que deberian contar con un sistema de
clasificacion mediante rating que son examinadas a traveés de organismos externos
mediante un sistema de auditoria especial, otorgadndoles una clasificacion que les
permite estar en vitrina hacia las demas entidades, teniendo ventajas para el

endeudamiento externo y mejores tasas de ese endeudamiento.

El objetivo central de la SBS es proteger el ahorro de las personas, exigiendo un

seguro a los depositos, promoviendo un mercado méas competitivo y transparente.
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Los factores que contribuyen al debilitamiento empresarial es ligeramente diferente a
una entidad normal, algunas corrientes de pensamiento acusan a problemas de
liquidez, deficiente administracion, a los ciclos econdmicos y cambios en el mercado
que favorecen a ciertas empresas, mientras que otras se vuelven ineficientes en ese

entorno.

Cabe preguntarse si existe entonces alguna técnica para determinar si una entidad
tiende o esta destinada a caer en crisis. No podemos determinar sin posibilidad de
error si una entidad quebrara o no, pero si podemos estimar la probabilidad de

quiebra. Para este fin se han desarrollado multiples modelos matematicos.

El diccionario de la RAE define la quiebra como “Juicio por el que se incapacita
patrimonialmente a alguien por su situacion de insolvencia y se procede a ejecutar

todos sus bienes en favor de la totalidad de sus acreedores”.

Una entidad financiera es técnicamente insolvente cuando no tiene efectivo
suficiente para efectuar sus pagos inmediatos. Por lo tanto, el punto de partida para el
andlisis de quiebra es la informacion contable. En este sentido, es util entonces
estudiar los modelos de prediccion de quiebra existentes que permitan predecir la
futura solvencia de una entidad financiera. Los modelos de prediccion de quiebra

intentan estimar los factores que determinan este escenario financiero.
1.1.6. Modelos Cluster

Los métodos de clister, también llamados segmentacion de datos, tienen una gran
variedad de objetivos. Todos relacionados con agrupar o segmentar una coleccién de
objetos en subconjuntos o “clasteres”, de manera que dentro de cada grupo estan mas
estrechamente relacionados entre s1 que con los que estdn en diferente grupo. Un
objeto puede ser descripto por un conjunto de medidas, o por su relacion con otro
objeto. A veces el objetivo es organizar a los conjuntos en una jerarquia (métodos
jerarquicos). Esto implica agrupar sucesivos clusteres de modo tal que en cada nivel
de la jerarquia los clusteres que estan dentro de un mismo grupo son mas similares
entre ellos que con los que pertenecen a un grupo diferente. El analisis de cldster
también es usado en la estadistica descriptiva para determinar si los datos pertenecen
0 no a distintos subgrupos, donde cada grupo representa objetos con propiedades

sustancialmente distintas. Este objetivo final requiere de informacion respecto al
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grado de diferencia entre objetos asignados a distintos clusteres. Como mencionamos
en la introduccion, un aspecto central de cada procedimiento de cluster es la nocién
de grado de semejanza (o diferencia) entre los objetos que van a ser agrupados. Los
métodos de cllster intentan agrupar los objetos basandose en la definicién de
semejanza que hay entre ellos. Esta definicion se construird en base a los aspectos

propios del problema, y deberia ser independiente del método de clustering.
i. Claster Bietapico

El procedimiento de andlisis de conglomerados en dos fases, también llamado
Bietapico, es una herramienta de exploracion disefiada para descubrir las
agrupaciones naturales de un conjunto de datos, permitiendo asi la generacion de
criterios de informacion, frecuencias de los conglomerados y los estadisticos
descriptivos por conglomerado, graficos de barras, sectores y graficos de
importancia de las variables. EI método de analisis de conglomerados en dos fases
tiene unas caracteristicas unicas respecto a otros métodos de conglomeracion
tradicionales, que son las siguientes. Un procedimiento automatico del nimero
optimo de conglomerados, la posibilidad de crear modelos de conglomerados con
variables tanto categoricas como continuas y la opcion de trabajar con archivos de

datos de gran tamafio.
Las condiciones de aplicacion del analisis de conglomerados en dos fases son.

a. Las variables del modelo de conglomeracion deben ser independientes. La
medida de la distancia de la verosimilitud implica que las variables del
modelo de conglomerados sean independientes. Los procedimientos que
pueden utilizarse para comprobar si se cumple este supuesto son los

siguientes.

- Correlaciones bivariadas para comprobar la independencia de dos

variables continuas.

- Tablas de contingencia para comprobar la independencia de dos variables

categoricas.

- El procedimiento de medias para comprobar la independencia entre una

variable continua y una variable categorica.
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b. Las variables cuantitativas continuas siguen la ley normal. El procedimiento
de exploracion para comprobar la normalidad de una variable continua

puede ser la prueba de Kolmogorov-Smirnov.
ii. Analisis de Cluster K-Medias

El andlisis cllster de K-medias es una herramienta disefiada para asignar casos a
un namero fijo de grupos (clusteres o conglomerados) cuyas caracteristicas no se
conocen aln pero que se basan en un conjunto de variables especificadas. Es muy

atil cuando queremos clasificar un gran namero (miles) de casos.

Un buen analisis cluster es eficiente si utiliza tan pocos conglomerados como sea

posible y efectivo si captura todos conglomerados estadisticamente importantes.

El procedimiento del andlisis cllster de K-medias empieza con la construccion
unos centros de conglomerados iniciales. Podemos asignar estos nosotros mismos
o0 tener un procedimiento de seleccion de k observaciones bien situadas para los

centros de conglomerados.
Después de la obtencidn de los centros de los conglomerados, el procedimiento.

- Asigna casos a los conglomerados basandose en la distancia de los centros

de los conglomerados.

- Actualizar las posiciones de los centros de los conglomerados basandose en

los valores medios de los casos en cada conglomerado.

Estos pasos se repiten hasta que cualquier reasignamiento de los casos haga que

los conglomerados sean internamente mas variables o externamente similares.
1.2. Antecedentes

Espino (2012) elabora un Indicador de Estabilidad Bancaria (IEB) para el sistema
bancario peruano, con el objetivo de contribuir a la construccion de una medida
operativa de “estabilidad financiera” donde a partir de los balances de los bancos se
mide el IEB de cada banco para luego obtener el IEB del sistema bancario. Los
resultados estan acorde con lo observado, en tanto el IEB del sistema bancario registrd
una evolucion estable durante la crisis financiera internacional 2007 — 2009, choque que
fue absorbido adecuadamente por los bancos.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




Universidad

TESIS EPG UNA - PUNO Nacional del
Altiplano

Kcomt Cabrejo (2017) analiza la influencia de los choques macroecondémicos que han
existido en la economia peruana sobre la estabilidad del sistema financiero peruano,
durante los afios 2001 y 2015. Previo al desarrollo del objetivo principal, se
construyeron los Indicadores de Condiciones Financieras (ICF) para cada institucion
financiera, a través de la metodologia de principales componentes, los cuales son una
herramienta para la medicion del nivel de estabilidad del sistema financiero,
posteriormente se evalla el comportamiento de la estabilidad de cada institucion ante la
presencia de choques en la economia peruana, a través de la estimacion de Vectores
Auto regresivos (VAR) y las funciones impulso-respuesta. De acuerdo a los resultados
obtenidos, estos indican que durante el periodo de evaluacion han existido eventos
externos y adversos que han afectado en el comportamiento sistema financiero peruano;
asi como también la presencia de choques sobre la economia que han influido
significativamente en la estabilidad de las instituciones financieras, principalmente de

los bancos, cajas rurales y empresas financieras.

Financ. Soundness Indic. Compil. Guide (2007) como guia de compilacién de
indicadores de solidez financiera, herramienta que evalla los aspectos fuertes y
vulnerables de los sistemas financieros. La necesidad de compilar indicadores de solidez
financiera tuvo como origen las crisis y la opinion colectiva de que las autoridades
encargadas de formular las politicas que requieren nuevos tipos de informacion para
fundamentar sus decisiones. El Directorio Ejecutivo del FMI consideréd que la Guia
“constituye un hito en el establecimiento de una norma de referencia sobre los
conceptos y las definiciones, las fuentes de datos y las técnicas relativas a la
compilacién y divulgacion de indicadores de solidez financiera”. Los indicadores de
solidez financiera informan sobre el estado corriente de salud y solidez de todo el sector
de las instituciones financieras de un pais y de los sectores de empresas y hogares que
conforman la clientela de las instituciones financieras. Los indicadores representan un
campo innovador y novedoso en lo que se refiere a los datos macroecondémicos. La Guia
tiene por objeto orientar a los paises para ayudarlos a compilar esos indicadores.
Asimismo, sirve como parametro de referencia para la elaboracién de metadatos que
son esenciales para la divulgacion junto con los datos, dada la diversidad de practicas de
compilacion en los distintos paises y la consiguiente necesidad de proporcionar
informacion pertinente para ayudar a los usuarios a efectuar analisis tiles y

comparaciones entre paises.
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Back, Laitinen, Sere, & Wezel (1995) se centra en tres técnicas alternativas que se
pueden utilizar para seleccionar empiricamente predictores para fines de prediccion de
fracaso/insolvencia. Las técnicas seleccionadas tienen todas las suposiciones diferentes
acerca de las relaciones entre las variables independientes. El analisis discriminante
lineal se basa en la combinacion lineal de variables independientes, analisis 16git utiliza
la funcion de probabilidad acumulada logistica y los algoritmos genéticos es un
procedimiento de busqueda global basada en la mecanica de la seleccion natural y la

genética natural.

Segoviano y Goodhart (2009) presentan un conjunto de medidas de estabilidad bancaria
estableciendo dependencia lineal (correlacién) y no lineal entre de las dificultades
financieras de los bancos, y sus cambios a lo largo del ciclo econémico, permitiendo asi
el analisis de la estabilidad tres perspectivas complementarias. la inestabilidad
financiera comun en el sistema, la inestabilidad financiera entre Bancos y los efectos en

cascada asociados con un banco especifico.

Canta (1998) y Lepetit & Strobel (2015) desarrolla una metodologia para la creacion de
un indice de vulnerabilidad del sistema bancario que utilizado como sistema de alerta
temprana para evaluar la solidez de los sistemas bancarios en los paises en desarrollo.
Esta se basa en la probabilidad ponderada por activos de los bancos clasificados como
deficientes por la SBS. Aplicando el indice para el caso de Per(, se muestra que el
indice proporciona informacion mas relevante, de antemano, sobre la fragilidad del
sistema bancario que los modelos de default. Encontramos que los determinantes de las
debilidades de los bancos son los riesgos individuales asumidos por las instituciones

financieras y los riesgos econémicos externos.

Lizarzaburu (2014) pretende validar la efectividad del Modelo Z de Altman en el
contexto especifico del mercado peruano. Para ello se analizan los estados financieros,
entre 2008 y 2012, de las empresas que conforman el indice Selectivo de la Bolsa de
valores de Lima (ISBVL). Las empresas son analizadas bajo el Modelo Z de Altman
concentrandose en medidas de ratios financieros que indican el comportamiento
fundamental de una empresa. Se identifica que la interpretacion que de esos ratios se
hace depende del contexto y no es solo numérica, ella se relaciona también con el

comportamiento mismo de la empresa evaluada
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Talledo (2014) analiza el impacto del incremento de la competencia en el mercado de
microcréditos en la calidad de cartera de las cajas rurales. Se emplea la metodologia de
andlisis de cosechas, la cual consiste en el andlisis de la cartera segmentada en cohortes
de créditos segun la fecha de desembolso. Esta metodologia permite obtener indicadores
refinados de riesgo, al considerar créditos con un mismo inicio de vida, en lugar de la
cartera total que combina créditos antiguos y nuevos. Se analiza un total de 23 cosechas
de microcréditos de las cajas rurales, correspondientes al periodo de andlisis desde
enero 2011 hasta diciembre 2012. El andlisis realizado muestra que el porcentaje de
deudores compartidos fue mayor en el afio 2012 respecto al afio 2011, indicativo de un
incremento de la competencia. Asimismo, el atraso de 30 a 120 dias de los deudores
compartidos fue mayor y crecidé mas rapidamente que el indicador correspondiente a los
deudores unicos; ademaés, el atraso fue mayor en el afio 2012 respecto al 2011. Lo
anterior sugeriria el efecto negativo del aumento de la competencia en los ultimos afios

en la morosidad de los deudores de microcréditos.

Altman (1968) discute los resultados de un estudio que investigo las caracteristicas de
las corporaciones en quiebra y desarroll6 un modelo para la prediccion de bancarrota.
Se utilizé6 un analisis discriminante mdaltiple, con cinco razones financieras y
economicas diferentes sirviendo finalmente como variables predictivas. Los resultados
del estudio indican que es posible clasificar las corporaciones en grupos potencialmente
en bancarrota o potencialmente no en bancarrota. Mas significativamente, el modelo
multi-discriminante exhibe exactitud excepcional como procedimiento de la bancarrota-
prediccion. Esta precision se mantiene hasta dos afios antes de la quiebra, con la eficacia
del modelo disminuyendo sustancialmente después del segundo afio. EI modelo clasifica

correctamente el 95 por ciento de la muestra inicial en un afio antes de la quiebra.

Petrovska & Mucheva (2013) examina la labor realizada en el desarrollo de medidas
cuantitativas de estabilidad financiera en Macedonia. El enfoque del desarrollo de estas
medidas se refiere a la dimension macro prudencial de la estabilidad financiera.
Construir un indicador Unico para indicar el nivel de estabilidad del sistema financiero
es una tarea muy dificil dada la naturaleza compleja del sistema financiero y la
existencia de numerosas interacciones entre los participantes en los mercados
financieros, sectores e instituciones financieras. Su trabajo comenzo con la construccién
de un indicador de estabilidad bancaria agregada como un intento de evaluar los riesgos
para la estabilidad financiera centrandose en un conjunto de indicadores clave de solidez
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financiera de los bancos. Pero dadas las complejas interacciones de los diferentes
elementos del sistema financiero entre si y la economia real, desde el analisis de un
indicador de alerta temprana para monitorear el estado del sistema bancario, el enfoque
analitico se ha desplazado hacia una evaluacion de los riesgos para los mercados
financieros, las instituciones y la infraestructura. En otras palabras, desarrollamos un
indice de condiciones financieras que proporciona una sefial de estrés financiero y una
amplia cobertura de las areas que podrian indicarlo. Ambas medidas compuestas de
estabilidad financiera se pueden utilizar para medir la acumulacion de desequilibrios en

el sistema, incluso en ausencia de eventos extremos.

Karanovic & Karanovic (2015) buscan la construccion de un sistema de alerta temprana
global y universal, se han propuesto una serie de medidas e indicadores amplios; sin
embargo, ninguno de ellos ha sido disefiado especificamente para reflejar el caracter
distintivo de los paises balcanicos con su diversa, pero analoga idiosincrasia politica,
social y econdmica. Este documento trata de abordar esta cuestion desde el punto de
vista de la politica financiera contribuyendo a la literatura actual sobre el tema de tres
maneras distintas. En primer lugar, se basa en los hallazgos més recientes en este ambito
para desarrollar un indice de estabilidad financiera agregado que mide los niveles de
estabilidad financiera en nueve paises geograficamente pertenecientes a la region de los
Balcanes. En segundo lugar, los autores realizan un andlisis Chanut-Laroque de la
contribucion a los niveles de volatilidad en el indice de estabilidad agregada con el fin
de explorar qué subindices pueden explicar la mejora o deterioro del valor del indice
para el periodo 1995-2011. En tercer lugar, este documento compara y contrasta la
evolucion de la estabilidad financiera de dos subindices que reflejan el caracter
divergente de los dos grupos de paises (Balcanes Occidentales frente a los miembros de

la UE) con respecto a su posicion en relacion con el estatuto de la Unién Europea.

Gissel, Giacomino, & Akers (2007) presenta la evolucion historica de los modelos
predictivos para el fracaso empresarial que distingue etapas, el andlisis financiero a
través del método de ratios para la prediccién de quiebras cuyos exponentes son
Fitzzpatrick Paul (1932), Winakor Arthur y Smith Raymond (1935), Mervin Charles
(1942), Horrigan James (1965), los estudios de modelos univariados basados en
informacién contable tradicional, el sistema de corte histérico o devengo cuyo
exponente fue William Beaver (1966), los estudios de modelos multivariados basados
en informacién contable tradicional, los sistemas de coste histérico o devengo que
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presentan Altman (1968, 1977), Deakin Edward (1972, 1977), Edmister Robert (1972),
Blum Marc (1974), Ohlson James (1980), Rose peter y Giuroux Gary (1984), Tafter
Richard (1984), Zavgren Christine (1985), los estudios de modelos multivariados
basados en cash flow que presentan Casey Cornelius (1980), Casey Cornelius y
Bartzack Norman (1984, 1985), Dambolena Ismael y Khory (1980, 1988), Kurokawua
Yukiharu y Takahashi Kichinosuke (1985), Gombola Micahel, Haskins Mark, Kentz
Edward y Williams David (1987), Ghalon James y Vigelan Robert (1988), Azis Abdul y
Lawson Gerald (1989) Largay James y Stickney Clyde (1980), Gentry Jamen, Newbold
Paul y Whitford David (1985), y finalmente los estudios de modelos multivariados
basados en el andlisis factorial que presentan Casey Cornelius y Bartczack Norman
(1985), Chen Kung y Shimerda Thomas (1981), Gombola Michael y Ketz Edward
(1983), Gombola Michael, Haskins Mark, Kentz Edward y Williams David (1987),
Pinches George, Mingo Kent, Cartuthers Kente y Eubank Arthur (1973, 1975).

Complementariamente se desarrollaron trabajos enfocados en la medicion de la
estabilidad financiera propiamente a través de la combinacion de indicadores de la
banca, el mercado de capitales y de dinero, usando técnicas de agregacion, basicamente,
como el de anélisis de componentes principales en esa linea se tiene a Illing & Liu
(2006) que mide la estabilidad financiera en Canada como una variable continua que
puede ser monitoreada periodo tras periodo a diferencia de las medidas de fragilidad
bancaria propuesto por todos los trabajos mencionados en el enfoque Early Warning
System. En esa misma linea estan los trabajos de Nelson & Perli (2007), Van den End
(2009), Hakkio & Keeton (2009) y Brave & Butters (2011).

Otro tipo de trabajos son los de Gray, Merton, & Bodie (2007) que proponen el analisis
de derechos contingentes, el cual les permite cuantificar los efectos del descalce entre
los activos y pasivos entre las instituciones financieras. Asimismo, hay trabajos que
miden la estabilidad bancaria a partir de los balances de los bancos. Uno de ellos es el
de Cihdk (2007), quien propone una medida de estabilidad financiera a través de la
estimacion de la distribucion de pérdida sistémica como medida del riesgo de quiebra en
el sistema bancario, medida a nivel individual para luego ir afiadiéndola hasta obtener la
distribucion agregada. En el mismo enfoque estdn Goodhart & Segoviano Basurto
(2009), quienes proponen una medida de estabilidad bancaria a través de la estimacion
de la densidad multivariada del sistema bancario (BSMD por sus siglas en inglés)

asumiendo que el sistema bancario es un portafolio en donde cada banco es una cartera.
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El Comité de Basilea ha emitido una serie de recomendaciones y politicas para los
bancos acerca de cdmo podrian gestionar mejor sus riesgos; asi como para los
supervisores, sobre codmo podrian medir estos Ultimos con mas precision e identificar las
debilidades con tiempo para controlarlas y centrarse en los riesgos mas importantes a
los que se ve expuesto una institucion financiera, en funcion de sus operaciones y de los
mercados en los que participe. Si bien es cierto que los problemas se centran mas en
periodos de crisis y es donde las entidades se muestran méas vulnerables, es por ello, por
este motivo, se han desarrollado nuevas metodologias de deteccién del riesgo que
permitan detectar previamente los principales riesgos a los que las entidades financieras
se exponen y poder tomar acciones con la suficiente anticipacion. Asi, han surgido una
seriec de modelos de “alerta temprana”, cuyo fin es determinar, sobre una base
metodoldgica que combina un conjunto de indicadores, ratios financieros e informacion
de mercado, asi como informacién sobre el entorno financiero y econdémico, la
probabilidad de crisis de una institucién o el riesgo general de un sistema financiero.
Estas herramientas son usadas, junto con otra serie de analisis y fuentes de informacion,
por el supervisor financiero para medir los riesgos a los que se exponen los sistemas
financieros y atacar los que, a su criterio, considere mas peligrosos para las entidades o

que no estén siendo mitigados adecuadamente por las mismas.

Existen dos familias principales de modelos de alerta temprana. Los modelos
microecondémicos, que utilizan datos de un solo banco o un solo mercado para analizar
la fragilidad de los mismos, han mostrado su utilidad para analisis puntuales de una
empresa o serie de empresas, pero no son muy potentes (por estar fijos en esta entidad o
grupo de entidades) como predictores de crisis bancarias. La otra familia de modelos,
los modelos macroeconémicos, incorporan variables microeconémicas de las entidades,
variables agregadas del sistema financiero, variables financieras del entorno y variables
macroecondmicas con el fin de capturar las principales fuentes de riesgos dentro del

entorno econdmico en el que las entidades financieras se manejan.
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CAPITULO I
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
2.1. Identificacion del problema

El sistema Financiero no bancario denominado “Micro financiero” peruano ha sostenido
un crecimiento amplio en estas uUltimas décadas, desde Cajas Municipales, Cajas
Rurales, Financieras Edpyme y Gltimamente cooperativas de ahorro y crédito que han
fortalecido el sistema generando un mayor acceso al sistema financiero desde los

sectores mas pobres de nuestro pais.

En las Gltimas décadas hemos sido testigo de numerosas quiebras por insolvencia
financiera, y en son varias entre ellas se destaca las expansiones agresivas de ciertas
entidades sobre endeudando a sus clientes acrecentado por la dinamica de los periodos
de crisis econdmicas que se han registrado en nuestro pais, mientras en otros casos se

han visto problemas de gobernabilidad y problemas de fraude de la entidad financiera.

Las quiebras financieras generan stress en la economia, siendo el sector financiero uno
de los mas sensibles que el estado siempre busca salvaguardar sobre todos los otros
sectores por el impacto negativo que puede generar en la desconfianza de los ahorristas
y el efecto contagio que se puede presentar a otras entidades financieras. La ley de
quiebras tiene por excepcion al sector financiero, la cual contiene un tratamiento

especial.

La SBS realiza la supervision al sector financiero en general, siendo la excepcion las
cooperativas de ahorro y crédito cuya supervision lo realiza indirectamente mediante la
FENACREP. La forma basica de supervision es mediante la exigencia de reportes

mensuales de diversa informacion financiera incluida en los estados financieros, los
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reportes de libro de reclamaciones y la verificacion de la informacion es contrastada con

la ejecucion de auditorias anuales.

Seguin Espino (2012) ha determinado un indice de Estabilidad Bancaria para el sistema
bancario del Per(, a partir del Indice de estabilidad bancaria obtenida de indicadores
financieros de los balances de los bancos a nivel individual. Los resultados estan acorde
con lo observado incluso en los periodos de crisis del 2007 al 2009. Para Espino la
metodologia en base a un lider referente y la medida de riesgo en base al modelo del
indice de Fortaleza financiera, en forma comparativa fueron un aspecto central de su

trabajo.

En este entender la busqueda de indicadores determinantes de la crisis financiera de las
entidades micro financieras en el Peru a través de la construccion de un modelo de
prediccién, partiendo de la hipotesis de que los indicadores financieros, denominados
como cuentas contables y ratios financieros establecidos por la normativa contable de la
SBS son las variables adecuadas para caracterizar el comportamiento de las entidades
micro financieras y poder anticiparse a situaciones de vulnerabilidad financiera en el

Perd, se considera como aspecto de interes de investigacion.
2.2.  Enunciados del problema
2.2.1. Formulacion del problema General.

¢ Como obtener un modelo predictivo de la insolvencia y quiebra de entidades Micro

financieras a partir de indicadores financieros?
2.2.2. Formulacion del problema Especifico.

- ¢Cuales son los indicadores financieros predictores de insolvencia y quiebra en

las entidades micro financieras en el Per(?

- ¢Coémo obtener un indice de estabilidad financiera adecuado en las entidades

micro financieras en el Per(1?

- ¢Como validar el indice de estabilidad Financiera?
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2.3.  Justificacion

- Conocer las variables o factores que son predictores de insolvencia y quiebra
utilizando indicadores financieros de la informacion contable de los estados

financieros de las entidades micro financieras

- Conocer la adecuada medida de estabilidad financiera en entidades micro

financieras en el Perd.

- Determinar una herramienta al Regulador (SBS) como técnica de Control y

monitoreo de la exposicion de riesgo a cada entidad micro financiera.

- Implementar una técnica para evaluacion de rating crediticio de las entidades

financieras.
2.4.  Objetivos
2.4.1. Objetivo general

Determinar el indice de estabilidad financiera como modelo predictivo de la

insolvencia y quiebra de entidades micro financieras en el Peru.
2.4.2. Objetivos especificos

- Determinar los indicadores predictores de insolvencia y quiebra en las

entidades micro financieras en el Peru.

- Obtener un indice de estabilidad financiera en las entidades micro

financieras del Peru y en los subsistemas.
- Validar el modelo con técnicas de proyeccion y agrupamiento de cluster.
2.5. Hipdtesis
2.5.1. Hipdtesis general

Un bajo nivel de estabilidad financiera determinara un mayor grado de insolvencia y

quiebra de una entidad micro financiera.
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2.5.2. Hipotesis especificas

- Bajos niveles de los indicadores financieros seleccionados determinara un mayor
nivel de riesgo y por ende un menor nivel de estabilidad financiera de las

entidades micro financieras del Peru.

- Periodos cortos de evaluacion de los indicadores financieros con referentes
comparadores adecuados determinara un menor indice de estabilidad financiera

en las entidades micro financieras del Peru.

- Los indicadores de estabilidad financiera de las entidades en insolvencia y
quiebra proyectados a 6 y 12 meses antes de su quiebra o adquisicion, tienen
poder discriminante con respecto al conjunto global de las entidades micro

financieras.
2.6. Limitaciones de la investigacion

- La investigacion esta sujeta al periodo 2001-2017 de entidades financieras no
bancarias que reportan informacion financiera contable a la SBS, cuya linea esta

de acuerdo a la hipotesis débil de mercados eficientes.

- Las series reflejan las operaciones contables financieras de cada entidad, y la
veracidad de las mismas es de responsabilidad de cada entidad financiera, esto

puede distorsionar en algunos casos los resultados previstos.

- Las entidades financieras en etapas de crisis pueden ser salvadas por operaciones
de incremento de capital, venta de cartera, procesos de fusion y adquisicion o
simplemente operaciones de rescate del gobierno central para evitar el contagio
sistémico. Esto dificulta el reconocimiento de entidades potenciales a la quiebra.
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CAPITULO 11l
MATERIALES Y METODOS
3.1.  Lugar de estudio

El estudio no tiene un lugar de investigacion, mas bien este abarcara el &mbito nacional,

con informacién proporcionada por la Superintendencia de Banca y Seguros.
3.2. Poblacion

- Unidad de observacion. Entidad micro financiera no bancario supervisado por la
SBS

- Poblacidn objetivo. 103 entidades registradas en la SBS
3.3. Muestra

- Se tomara el registro completo estadistico, que significa a nivel Censal de
entidades financieras no bancarias supervisadas por la SBS.

- Registro mensual historico de entidades financieras no bancarias con estados

financieros que reportan a la SBS entre los periodos del 2001 al 2017
3.4.  Meétodo de investigacion
3.4.1. Disefio de muestreo

Se considera a toda la poblacion de entidades financieras no bancarias que reportan a

la SBS sus estados financieros.
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3.4.2. Uso de materiales

Uso de equipo de computo que incluye Software estadistico SSPS, SSPS Modeller,
Eviews y Crystal ball.

3.4.3. Descripcion detallada del método de Investigacion
i. Identificacion de las entidades en insolvencia y quiebra
a. Desarrollar el Historial de las entidades financieras
b. Identificar los procesos de fusiones y adquisiciones
c. ldentificar las entidades financieras no bancarias en quiebra e insolvencia
ii. ldentificacion del set de Indicadores Financieros
a. Desarrollar los indicadores de mayor relevancia en el sector financiero
b. Identificar el set de indicadores de acuerdo al uso internacional.

c. Obtener los indicadores de la base de datos de la SBS y en otros casos

construir los indicadores a partir de informacion de los estados financieros.

iii. ldentificacion de la técnica de construcciéon del indice de estabilidad

Financiera
a. ldentificar técnicas de uso internacional relevantes al presente estudio.

b. Identificar la metodologia de construccion del indicador de estabilidad

financiera.
iv. ldentificacion del referente comparador

a. Establecer 03 referentes comparadores. Misma entidad financiera, Sector
referido a CMAC, CRAC, EDPYME, Financiera, y entidad lider referente.

b. Con respecto al comparador del lider referente se deben identificar entidades
financieras no bancarias que hayan tenido menor volatilidad en su
morosidad, activos totales y su ratio de capital global durante el periodo
2001 al 2017. Establecer puntos de referencia o quiebre y el estadistico de

comparacion.
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v. Construccion del indice de estabilidad financiera

Vi.

Vil.

a. Establecer combinaciones de elaboracion del indice de estabilidad
financiera, en referencia al referente comparador, periodo de comparacion,
set de indicadores y técnica de construccion del indice de estabilidad

financiera.

b. Construir los indicadores de estabilidad financiera tomando en
consideracion la técnica de construccion y la relacion del indicador

financiero con la estabilidad financiera.
Evaluacion del indice de estabilidad.

a. En base a la seleccion de las entidades observadas, realizar para cada una de
ellas un corte hasta la fecha de quiebra, fusion por absorcion, escisiéon y

Adquisicion.

b. Reducir la dimension de indices de estabilidad mediante una preseleccion de
los indices de acuerdo a un andlisis de su medida de tendencia central y

variabilidad.

c. Reducir el tamafio de muestra para Proyectar tendencias de los indices de
estabilidad financiera a 6 y 12 meses, mediante el uso de herramientas de
pronosticos de métodos no estacionales y ARIMA automaéticos basados en

el menor error cuadratico medio.
d. Evaluar la capacidad predictiva de las proyecciones realizadas.

Evaluacion de la capacidad discriminante de los modelos de estabilidad

financiera

a. Obtener los clusteres de cada base de datos de acuerdo al sistema de

clustering automatico de la técnica Bietapico y k-medias.

b. Realizar el conteo y agrupamiento de indicadores de estabilidad financiera
en cada base de datos y obtener los porcentajes de representatividad de los
mismos por cada entidad financiera observada (supuesta quiebra) por cada

cluster encontrado, esta informacion se reporta en el Anexo 7.
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c. Determinar el poder discriminante de los modelos.
3.5.  Descripcién detallada de métodos por objetivos especificos
3.5.1, Descripcion de variables.

Variable dependiente. Nivel de indice de estabilidad financiera por entidad micro

financiera no bancaria, de acuerdo a la tabla 4.
Variable independiente. De acuerdo a la tabla 5 se resume.
I. Riesgo de crédito. Nivel y variabilidad de la tasa de morosidad.
ii. Riesgo Operacional. Nivel de la eficiencia en los gastos administrativos
iii. Riesgo del Negocio. Nivel de eficiencia Operativa en la generacion de ingresos
iv. Riesgo de liquidez. Nivel de cobertura de obligaciones de corto plazo
v. Riesgo de Solvencia. Nivel de cobertura de obligaciones de largo plazo

vi. Riesgo de mercado. Nivel Posicion Global en moneda extranjera en la cartera de

activos y pasivos
El modelo finalmente estara de acuerdo a la presente.

Nivel del indice de estabilidad financiera = f (Nivel y variabilidad del Riesgo de
crédito, Nivel del Riesgo operacional, Nivel de riesgo del Negocio, Nivel del riesgo

de liquidez, Nivel de riesgo de solvencia y Nivel del riesgo de mercado)

3.5.2.Descripcion detallada del uso de materiales, equipos, instrumentos,

insumos, entre otros.

- Manejo de bases de datos para la determinacion de los indicadores predictores de

insolvencia y quiebra en las entidades micro financieras en el Peru.

- Uso del programa SSPS y Eviews para la construccion del indice de estabilidad

financiera en las entidades micro financieras del Pert y en los subsistemas.

- Uso del programa Crystal Ball y SSPS Modeller para Validar el modelo con
técnicas de proyeccion y agrupamiento de cluster.
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3.5.3. Aplicacion de prueba estadistica inferencial

- Determinar los indicadores predictores de insolvencia y quiebra en las entidades

micro financieras en el PerQ.

- Determinar la relacion existente entre el indicador financiero, su riesgo y la

estabilidad financiera,

- Adecuar cada indicador financiero en sentido creciente de menor a mayor
estabilidad.

- Obtener un indice de estabilidad financiera en las entidades micro financieras del

Perd y en los subsistemas.

« Determinar las entidades maés estables que seran referentes por sector con el
menor coeficiente de variacion del total de activos, Ratio de capital global y

ratio de morosidad.

- De acuerdo a la técnica de normalizacion empirica se compararan los
maximos y minimos de cada referente comparador (sector financiero, entidad
mas estable o la misma entidad) con el respectivo indicador financiero de las

entidades micro financieras durante el 2001 al 2017.

- De acuerdo a la técnica del indice de Fortaleza financiera (Método de
Umbrales o0 VaR), se determinaran los percentiles como puntos criticos de
cada referente comparador (sector financiero, entidad mas estable o la misma
entidad) para evaluar comparativamente con cada indicador financiero de las

entidades micro financieras durante el 2001 al 2017.

- Determinar las medidas de tendencia central y variabilidad de cada indicador

de estabilidad financiera estableciendo asi las mayores diferencias detectadas.
- Validar el modelo con técnicas de proyeccion y agrupamiento de cluster.

« Aplicacion de técnicas de pronostico al indice de estabilidad financiera
mediante técnicas de series de tiempo del tipo ARIMA para evaluar entre 6 y
12 meses antes de que se registre la quiebra o adquisicion de la entidad
financiera, se evaluaran los pronostico que generen el menor error cuadratico

medio.
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Para identificar el poder discriminante del indice de estabilidad financiera de
las entidades insolventes y en quiebra, se utiliza la agrupacion de
conglomerados mediante técnicas de Clusterizacion, se evaluara la técnica de

K-medias y Bietépico.

Repositorio Institucional UNA-PUNO

No olvide citar esta tesis




iversidad

Un

Nacional del

O
Z
)
o
<
Z
)
O
o
L
2,
N
L]

9¢

iplano

Alt

eidoid
¢91UBA|OS A 3JUBAJOSUI pepIIuUs BUN
uolewnsSy
131SN1J sisliguy © 8JUBWEID81I00 UedlyIse]d anb elaloueuly
pepI|Igelss ap SaJopedlpul SO| uos safend?
¢Sisifeue ap opouad A ajualaal ‘edIudsl B|
B 0pJanJe ap $81010e) ap 185 J0d 81UBA|OSUI
sasaw ZT A 9 e 0211S0U0Id eldoid pep1ua eped ap sasaw g1 A 9 e sopeidakoud
uoENS3 BJBIOURUILY PEPI|IQe]SS 8P 32IpU) |8 S9 [enD?
Sislfpue
0Bsals us eidoid P opouad A ajusiajal ‘ea1uds) Bl B OpIande
Jojen A epezuepuelse ugzey :
uoIoeWNST 9p sai01oe) ap 18s Jod pepnus eped ap
BISIOURUIY PEPI[IGRISS 8P 8JIpU] |3 S [enD?
(osa10URULY
¢RJslouRULY pEPNUS BPRD Jopealpul) Jojoey
eidosd  ap pepiigeIss ap 891pul |ap pepijiqesedwod Jod  elaroueUl eJ3IoURULY pepnus Jod eiaioueul
eA1ld1IOSap BI1IS|PRIST uoroewns3 e| esed operdosde suslsyal 8 S8 [enD? Jojoey Jod sao1pu| pepijigels3 pepljigels3  pepijiqeise  8p  8dIpu|
aquaipuadaq sjgelden
sauolsuawip
sojuswnIISu| sajuanS Swiay| salopeslpu| ssuolsuswiq ugloezijenydasuo)
-ans

sajualpuadap sa|qelIeA ap ugloezijeuoldeladQ

v elqeL

©)
p
S
o
<
Z
S
Q)
c
Q
O
=

D
7
Q

9
©

S
173
o
—_
S

=
o
[

o

=
o
e}

Z

Repositorio Inst




iversidad

Un

Nacional del

O
Z
)
o
<
Z
)
O
o
L
2,
N
L]

LE

iplano

Alt

sonised A soAll9e us EulapXe OPE2IBN
Seans|pelsy s€s ¢SOIqUIED . . leqo|9 ugloisod ap [9AIN ap obsary
ap uoioisod ap [9AIU |3 S8 [enD? SOIGUIED 3p UORISOd 8P BSEL
¢oze|d obue| ap sauoloebijgo
Seals|peisy sds 2
3p ®INLIBQOD 3P BSel B S3 [en)? BIOUAAIOS 8P 858 BIOUBA|OS 8P |9AIN BIOUAA|0S
ap obisary
zapinbi
¢0ze|d 01109 ap sauoloebijgo zapinbi] ap ese ) zapinbi] ap [9AIN ap oBsory
?
seonsIpeIs sgs 9p ®INMBQOD 9p BSE]l B] S3 [enD?
eAlRIadO BI0UBIOIS Bp BSe | eAneiado o1906aN ap obsary
; ?
2NSIPEIST sgs ¢pepljiqelusl ap ese) ej s8 [en BIOUBIDYS  ®B] 3P |9AIN
SoARRIISIUILPE Jeuoroesado
¢SOAITRAISIUIWpPE Soised "SOAIRJISIUIWIPE S0]Seb SO|
eonsIpeIsy sgs sojseb ap ®BIQUBIOLS 9P esel obsary elaIoURULY
ap ®IoUBIdYS ap BSe) B| S8 [end? U9 BIOUBIOE B| 3P [BAIN : ;
pepIjigeIss
¢pepisolow ‘pepisoiow ap saJ01oe4
BO11S)PElST SES  ®| 9p 01UBIWIJAID 8P BSE) ] S3 [en)? pepisolow spese] 8p pepljigeeAn A [9AIN  OlpalD ap ofsary
ajualpuadapul]
©O1IS)pElST sgs £ PePISOIOW 3P ese} ] $3 [en)? ajqerren
sojuswNJIIsu|  Sajuan4 swiay| Salopedlpu| SauoISUsWIP-gns sauolsuswiqg ugloezijen1dasuod

sajualpuadapul sajgelteA ap ugloezijeuoldeladQ

Ge|lgqeL

©)
p
S
o
<
Z
S
Q)
c
Q
O
=

D
7
Q

9
©

S
173
o
—_
S

=
o
[

o

=
o
e}

Z

Repositorio Inst




=, Universidad

TESIS EPG UNA - PUNO 155 Nacional de
- Altiplano

CAPITULO IV
RESULTADOS Y DISCUSION

Se han desarrollado modelos basados en indicadores financieros de los cuales se

desarrolla el siguiente procedimiento.
4.1. Seleccién de entidades en insolvencia y quiebra
Se determinaron las Entidades que fueron parte de Quiebras, fusiones y adquisiciones
i. Quiebras declaradas por la SBS
- 2003. Financiera Daewoo segun Resolucion SBS N° 796-2003 del 28/05/2003
- 2014. CMAC pisco segun Resolucion SBS N° 2490-2017
- 2015. CRAC Sefior de Luren segun resolucion SBS 3503-2015
ii.  Ampliaciones de capital exigidas por la SBS

- 2006. CMAC Chincha es absorbida por CMAC Ica, debido a dificultades
mostradas y exigencias de la SBS.

- 2008. CRAC San Martin es absorbida por CMAC Piura, debido a dificultades
mostradas y exigencias de la SBS.

- 2016. CRAC Chavin es absorbida por Edpyme Raiz, debido a dificultades
mostradas y exigencias de la SBS.
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iii. Limitaciones de crecimiento

a. La Fundacion BBVA, realizé una serie de adquisiciones via compra de

acciones y fusiones

2007. Adquisicién de CRAC del Sur denominado Cajasur y CRAC NorPeru

2008. Adquisicién de Edpyme Crear Tacna
- 2008. Se Crea una nueva entidad denominada Caja Nuestra Gente.

- 2009. Adquisicion parcial de Edpyme Confianza, cambiando el sector al de

Financieras.

- 2013. Control de Financiera Confianza y Absorcion de Financiera
Confianza a CRAC Nuestra Gente

b. Grupo ecuatoriano Indurama y Marcimex adquieren a Pronegocios

- 2004. Adquisicion de acciones de Pronegocios a la camara de comercio y
produccién de la Produccion, esta entidad tenia cobertura solo en la region

la libertad teniendo un limitado crecimiento.
- 2005. Cambio de denominacién de Pronegocios a Marcimex

c. Conversion de la Edpyme Credijet del Perd a una Empresa Emisora de
Dinero Electronico (EEDE)

- 2016. Credijet empresa especializada en remesas de dinero se transforma en
una empresa de transferencia de fondos por su limitado crecimiento en las

microfinanzas.
d. El Grupo DIVISO realiza una serie de adquisiciones

- 2013. Edpyme Nueva Vision de un grupo de empresarios arequipefios es
adquirida por Grupo Diviso, cambiandola de denominacion y sector a

Financiera Nueva Visién

- 2015. CRAC Credinka, incrementa capital mediante el Grupo Diviso, siendo

este el nuevo accionista controlador de la entidad.
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- 2015. CRAC Credinka y Financiera Nueva Vision se fusionan y forman la

Financiera Credinka

- 2016. CRAC Cajamarca controlada por la Municipalidad de Cajamarca es
adquirida por el Grupo DIVISO de la Financiera Credinka debido a su
limitado crecimiento (entidad local).

e. Adquisiciones parciales de LFLP Holding LLC (Financiera TFC)

- 2004. Volvo es adquirido por LFLP Holding LLC (Financiera TFC), debido
a posibilidad alta de quiebra..

- 2015. CRAC Libertadores es adquirido por escision por LFLP Holding LLC
(Financiera TFC), debido a posibilidad alta de quiebra.

f. Adquisiciones de Unibanco y Banco solidario, capitales ecuatorianos del
grupo MORISAENZ denominado ORCA CREDIT HOLDING.

- 2010. Grupo inicia operaciones con la creacion de Financiera Universal.

- 2012. Noviembre, Adquisicion de CRAC Profinanzas debido a limitado
crecimiento ya que concentraba su operacion en la region de Junin, por

Financiera Universal y Cambio de denominacién a Financiera QAPAQ
g. Adquisicion de Compartamos S.A.B. de C.V. (México)

- 2012. Financiera CREAR (Ex Crear Arequipa) controlada por la ONG
Hébitat Arequipa Siglo XXI, debido a su limitado crecimiento es adquirida

por el grupo mexicano Compartamos.
- 2013. cambio de denominacion a Financiera Compartamos.

h. Adquisiciones de Creation Investments Andes LLC y Peruvian Andes
Corporation (20%)

- 2012. CRAC Los Andes es adquirida por Creation Investments Andes,
debido al limitado crecimiento que sustentaba.

- 2017. Edpyme Solidaridad de Caritas del Peru es adquirida por CRAC Los
Andes, debido a la debilidad existente y limitado crecimiento.
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i. Adquisiciones de CREDICORP Grupo del Banco de créedito del Peru.

- 2004. Solucion Entidad financiera es adquirido por BCP por la alta

probabilidad de quiebra.

- 2009. BCP no puede revertir la situacion Financiera Solucion y lo

transforma en Solucion Empresa Administradora Hipotecaria S.A (SEAH)

- 2014. Financiera Edyficar (ex Edpyme Edyficar) controlado por CARE Peru
es adquirido por CREDICORP del Banco de Crédito del Perd, debido a un
limitado crecimiento. Este posteriormente cambia de denominacion y sector

al sector bancario como M1 BANCO.
j. Adquisicion de Edpyme Edyficar (CARE PERU)

- 2006. Edpyme Crear Cusco (ex Edpyme Créditos De Alcance Regional
Cusco S.A). Controlada por ONG Habitat Cusco Siglo XXI, es absorbida
por Edpyme Edyficar, debido a limitaciones de crecimiento por ser una

entidad de alcance local.
k. Adquisicién del Grupo Pichincha

- 2011. Financiera Amérika controlada por AFSA con operacion desde el
2010 en Lima es absorbida por el Banco Financiero del Grupo Pichincha,

debido a un limitado crecimiento.

- 2017 Financiera Amerika controlada por el Banco financiero del Perd, se

cambia de denominacion y sector como Banco Pichincha.

De acuerdo a ello en la tabla 6 se identificaron las entidades que tuvieron alta

probabilidad de quiebra.
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Tabla 6

Entidades Financieras absorbidas por supuesta quiebra

Entidad Sector Situacion Fecha inicio Fecha Final

Daewoo FINANCIERA Quiebra, Resolucion SBS N° 796-2003 30/06/1996 30/06/2003
Pisco CMAC Quiebra / Resolucion SBS N° 2490-2017 31/01/1994 30/04/2014
Sefior de Laren CRAC Quiebra, resoluciéon SBS 3503-2015 31/01/1995 31/05/2015
San Martin CRAC Requerimiento de ampliacion de Capital SBS 31/01/1995 29/02/2008
Chincha CMAC Requerimiento de ampliacion de Capital SBS 31/12/1997 30/06/2006
Chavin CRAC Requerimiento de ampliacion de Capital SBS 31/01/1995 30/04/2016
Volvo FINANCIERA Debilidad Potencial 31/05/1997 31/03/2006
Libertadores CRAC Debilidad Potencial 31/01/1995 30/09/2015
Solucién FINANCIERA Debilidad Potencial 31/01/1994 31/05/2010
i:ing‘% Crear FINANCIERA Limitado Crecimiento 31/01/1999  31/12/2012
Crear Cusco EDPYME Limitado Crecimiento 31/03/2000 30/11/2006
Crear Tacna EDPYME Limitado Crecimiento 30/04/1998 31/07/2008
Cajamarca CRAC Limitado Crecimiento 30/04/1995 31/07/2016
Nueva Vision EDPYME Limitado Crecimiento 30/04/1998 30/09/2013
Profinanzas CRAC Limitado Crecimiento 30/04/1995 30/11/2012
Pronegocios EDPYME Limitado Crecimiento 31/08/2002 31/12/2004
gSJF?Sur (ExCracdel  opac Limitado Crecimiento 31/01/2005  31/07/2008
NorPer( CRAC Limitado Crecimiento 31/03/1995 31/07/2008
Amérika FINANCIERA Limitado Crecimiento 30/05/2010 28/02/2018

4.2. Determinacion de indicadores

Para la construccion del IEB, previamente se seleccionara una serie de indicadores mas
representativos que, en su mayoria y de acuerdo a la practica internacional, recogen los
principales riesgos financieros como son la insolvencia, el riesgo de crédito, el riesgo de

liquidez, el riesgo del negocio, el riesgo Operativo y el riesgo moneda.

El primer set de Indicadores de solidez financiera (Albulescu, 2015; Karanovic &
Karanovic, 2015; Kcomt Cabrejo, 2017; Petrovska & Mucheva, 2013).

Tabla 7

Set de indicadores de solidez financiera

Tipo de Indicador Indicador Relacion con la estabilidad Ponderacion
Insolvencia Ratio de Capital Global Positiva 25%
Cartera vencida/Cartera total Negativa
Calidad de cartera Tasa de crecimiento anual de la Negati 25%
. egativa
cartera vencida
- ROE (Return on Equity) Positiva
Rentabilidad ) i . 20%
Gastos no financieros/Ingreso bruto Negativa
L Activo corriente/Activo total Positiva
Liquidez . . . i o 25%
Activo corriente/Pasivo corriente Positiva

Posicién global en moneda
extranjera/Patrimonio neto

Fuente. Petrovska y Mucheva (2013)

Riesgo Moneda Negativa 5%
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El segundo set de indicadores financieros recomendados por el IMF (Espino, 2012;

FMI, 2007) y los usualmente analizados por los reguladores del sistema bancario,

Tabla 8

Set de Indicadores para el indice de Estabilidad Bancaria

Relacion con la

Tipo de Indicador Indicador estabilidad Ponderacion
. Pasivo / Patrimonio Negativa
Capital (C) . . . .
(Cartera Morosa — Provisiones) / Patrimonio Negativa 18.0%
Cartera Morosa / Colocaciones Brutas Negativa
Calidad de Cartera (A) Bienes Adjudicados / Activos Totales Negativa
Gastos Administrativos / Activos Totales Negativa 23.0%

Gastos Administrativos / (Margen Financiero +

Administracion (M) Ingresos No Financieros) Negativa 8.0%
Rentabilidad (E) 7. Utilidad Anual / Activo (ROA) Positiva 10.0%
L 8. Fondos Disponibles / Depdsitos Totales Positiva
Liquidez (L) . . . . .
9. Fondos Disponibles / Depositos Vista Positiva 13.0%
L 10. Colocaciones ME / Colocaciones Totales Negativa
Dolarizacion (D) . . .
11. Depositos ME / Depdsitos Totales Negativa 14.0%
Interconexion (1) 12. Préstamos Interbancarios / Patrimonio Negativa 7.0%
Exposicion Externa . .
(EE) 13. Adeudados Externos / Activos Negativa 7 0%

Fuente. Bank international Settlements (2011) y Espino (2012)

4.3. Metodologias para la construccion del indicador de estabilidad financiera.

Se han determinado el uso de dos metodologias, la técnica de Normalizacién empirica
(Karanovic & Karanovic, 2015; Kcomt Cabrejo, 2017) y la técnica de valor al riesgo
(Saunders & Cornett, 2014)

4.3.1. Técnica de Normalizacién empirica

Siguiendo la metodologia empleada por Petrovska y Mucheva (2013), el trabajo de
investigacion empezara por la construccion de un indice de Estabilidad Bancario
(IEB) cuyo principal objetivo es medir el grado de estabilidad presente en el sistema
micro financiero Peruano durante el periodo de evaluacion (2001-2017). Las etapas

para la construccion se establecen en el siguiente orden.
I. Ajustes a los indicadores

Para que se realice una adecuada ponderacion las indicadores deben tener una
relacion positiva con la estabilidad bancaria, es decir a mayor ratio mayor
estabilidad bancaria, es por ello que los indicadores que tengan relacion negativa,

se deberan cambiar el signo para que el ponderado no sea afectado. Es por ello
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que las variables relacionadas negativamente con la estabilidad financiera son

transformadas multiplicada por (-1).

ii. Determinar el referente Comparador.

Se determina el referente comparador, estableciéndose 3 referentes.
- Relacionado al sector financiero (CMAC, CRAC, EDPYME, Financiera)
- Relacionado al lider del sector.
- Relacionado a la misma entidad.

iii. Determinar el periodo de analisis

Para determinar el rango de variabilidad de cada uno, es decir su maximo y
minimo se ha considerado el periodo de analisis en 3, 6, 12, 24 y 36 meses para
todos los casos. Para todos los casos se han establecido el método de Rolling

oVer.
iv. Normalizar los indicadores.

Realizar un proceso de tratamiento para cada una de las variables a través de la
normalizacion empirica, de manera que los ocho (8) indicadores se encuentren en
una misma escala, donde valores inferiores y cercanos a 0 corresponde a una
situacion de menor estabilidad (mayor exposicion al riesgo) y valores cercanos o
mayores a 1 corresponde a una situacién de mayor estabilidad (menor exposicién
al riesgo). Este tipo de normalizacion coloca el factor de clasificacion de datos
entre el valor minimo y maximo, es decir, cada indicador es comparado con sus
valores limites (minimo y méaximo) en el periodo y su resultado normalizado
representa la desviacion de su valor limite. La formula que representa esta
normalizacion es la siguiente.

o Iy — Min(I;)

"t Max(I;) — Min(I,)

Donde I}; es el indicador"i" normalizado en el periodo "“t", Iit es el valor del

indicador "i" en el periodo "t", y finalmente Min (Ii) y Max (Ii) es el valor
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minimo y méaximo, respectivamente, del indicador "i" durante el periodo de

evaluacion.
v. Caélculo del Indice de estabilidad financiera

Realizar la suma ponderada de cada uno de los valores normalizados de los
indicadores junto con los pesos que se les fueron otorgados de acuerdo a la
significancia que estos riesgos tienen sobre la salud del sistema financiero

Peruano.
4.3.2. Técnica del Indice de Fortaleza Financiera

La metodologia Value at Risk conocida como “VaR” (Saunders & Cornett, 2014)
mide la pérdida potencial en valor de un portafolio o activo en un periodo definido
para un intervalo de confianza dado que usualmente es el 95%, por lo que la pérdida
méaxima ocurrird el 5% de los casos. La definicion de estabilidad financiera nos
sugiere situarnos en un escenario inestable o extremo para identificar una situacion
de estrés. En la teoria de administracion del riesgo se considera escenarios de estrés,
en los cuales se estima las perdidas maximas de una accién o de un portafolio. Las

etapas para la construccidn se establecen en el siguiente orden.
I. Ajustes a los indicadores

Para que se realice una adecuada ponderacion las indicadores deben tener una
relacion positiva con la estabilidad bancaria, es decir a mayor ratio mayor
estabilidad bancaria, es por ello que los indicadores que tengan relacion negativa,
se deberan cambiar el signo para que el ponderado no sea afectado. Es por ello
que las variables relacionadas negativamente con la estabilidad financiera son

transformadas multiplicada por (-1).

ii. Determinar el referente Comparador.

Se determina el referente comparador, estableciéndose 3 referentes.
- Relacionado al sector financiero (CMAC, CRAC, EDPYME, Financiera)
- Relacionado al lider del sector.

- Relacionado a la misma entidad.
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iii. Determinar el periodo de analisis

Para determinar el rango de variabilidad de cada uno, es decir su maximo y
minimo se ha considerado el periodo de analisis en 3, 6, 12, 24 y 36 meses para
todos los casos. Para todos los casos se han establecido el método de Rolling

over.

iv. Determinar los Percentiles de perdida (inestabilidad) en el referente

comparador

Teniendo en cuenta la metodologia VaR, definimos un escenario de estrés en un
intervalo de confianza al 95%, por lo que una situacion de estrés o inestable
ocurrira el 5% de los casos. De acuerdo a ello se han considerado escenarios de
stress del 5%, 10%, 15% y 20%, donde escenarios superiores al 20% son

considerados como estabilidad normal.

Se han determinado los percentiles del 5%, 10%, 15% y 20% los cuales son los

umbrales de comparacion de cada indicador del referente comparador.
v. Determinar los valores normalizados

Definido el umbral de perdida determinada por los percentiles del referente
comparador, se realiza la comparacion de cada indicador de cada entidad micro
financiera de acuerdo a su periodo de analisis, con lo cual se obtiene sus valores

“normalizados” del 1 al 5 que nos permite ver cambios en los niveles de riesgo.
vi. Célculo del Indice de estabilidad financiera

Realizar la suma ponderada de cada uno de los valores normalizados de los

indicadores junto con los pesos que se les fueron otorgados.
4.4. Determinacion del referente comparador
Se establecieron tres tipos de referentes de comparacion.
- Seleccion de entidades més estables por sectores.

- Comparacion con respecto al sector, teniéndose CMAC, CRAC, EDPYME y

Financiera.
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- Comparacion con respecto a la misma entidad.

En referencia a las entidades referentes para comparacion se han considerado los

siguientes criterios

i. Se han analizado 03 indicadores. Activos totales, Ratio de Capital Global y la
tasa de Morosidad como criterios de comparabilidad. Ponderandolos en 20%,
30% y 50% respectivamente, considerando que el negocio financiero para
entidades de microfinanzas es el préstamo, y la morosidad deberia ser uno de los

criterios mas importantes de estabilidad.

ii. Se ha considerado que el afio 2009 es un afio de interés, por la inestabilidad y se
han considerado dos periodos 2001-2009 y el 2010-2017. Para desarrollar
criterios de comparacion de entidades que han sido estables en un primer periodo

y otras entidades que fueron estables en un segundo periodo

iii. Se ha considerado para la obtencion de medias y varianzas, periodos de

agrupacion de datos en 6 meses y 12 meses.

iv. El estadistico de comparacion fue el coeficiente de variacion, debido a que este
me permite comparar adecuadamente entidades grandes y pequefias en una

misma escala.

v. El coeficiente de variacion global es una ponderacion en 40% y 60% de los
coeficientes de variacion agrupado en 6 meses y los coeficientes de variacion

agrupado en 12 meses respectivamente

vi. Para que sea un buen referente la entidad micro financiera debe haber estado
durante todo el periodo en mencidn, eliminandose entidades que solo han estado

parcialmente en cualquiera de los dos periodos.

De acuerdo a lo anterior se han obtenido los siguientes resultados de las entidades

financieras més estables que se muestran en la tabla 9.
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Tabla 9

Entidades Financieras estables Referentes por tramo y sector

Coeficiente Variacion Global

SECTOR Financiera 2001-2009  Financiera 2010-2017
CMAC Caja Piura 6.0 Caja Arequipa 4.2
CRAC Caja Los Andes 8.9 Caja Los Andes 6.7

EDPYME Proempresa 8.0 Alternativa 7.3

FINANCIERA  Proempresa/Caja Piura 8.0 Crediscotia 5.8

Para el caso de la entidad financiera Proempresa, esta estaba como EDPYME durante
gran parte del periodo lo cual no es adecuado utilizarlo como referente, debido a que en
el sector EDPYME estos no estan autorizados a captar recursos del publico como

ahorros. Es por ello que se reemplazado como referente a la caja Piura.
4.5. Determinacién de los indicadores de estabilidad financiera representativos.

De acuerdo al andlisis inicial se han considerado 56 indices de estabilidad financiera de

acuerdo a la tabla 10.

Analizando el promedio, mediana y la desviacion estandar de los Indicadores de
estabilidad financiera de su indicador para reducir el nGmero de indices de estabilidad
financiera se han considerado que los indicadores que dan sefiales predictivos y que son
mas representativos son los que representan periodos de comparacion de 3, 6 y 12
meses, con referentes del sector y la entidad estable como comparadores, asi mismo se
ha determinado que la técnica de normalizacion empirica para ambos set de indicadores
y la técnica del indice de solidez financiera para el set de indicadores de solidez
financiera representan en promedio una sefial predictiva de insolvencia y quiebra de

acuerdo a la figura 1 y figura 2
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Tabla 10
Set de Indicadores de estabilidad financiera
N° Cotlly Técnica Modelo  Set de Indicadores Referente Periodo de comparacion
Identificador
1 M1 SEC 3 3 meses
2 M1 SEC 6 Sect(o:rR(g(l\:/l AC, 6 meses
3 M1 SEC 12 EDPYM’E 12 meses
4 M1 SEC 24 FINANCIEFéA) 24 meses
5 M1 SEC 36 36 meses
6 M1 REF 3 - . 3 meses
7 M1 REF 6 Modelo 1 |ng:$ng;ee?§n(%ez Institucion 6 meses
8 M1 REF 12 Indicadores) Referentes 12 meses
9 M1 REF 24 estable 24 meses
10 M1 REF 36 36 meses
11 M1 IND 3 3 meses
12 M1 IND 6 Auto 6 meses
13 M1 IND 12 Técnica de comparacion 12 meses
14 M1 IND 24 Normalizacién 24 meses
s 2 Ve st cAC, 31
17 M2 SEC 12 EDPYM’E 12 meses
18 M2 SEC 24 FINANCIER;A) 24 meses
19 M2 SEC 36 36 meses
20 M2 REF 3 - - 3 meses
Indice de Estabilidad L
21 M2 REF 6 - Institucion 6 meses
22 M2 REF 12 Modelo2  Bancaria (13 Referentes 12 meses
23 M2 REF 24 Indicadores) estable 24 meses
24 M2 REF 36 36 meses
25 M2 IND 3 3 meses
26 M2 IND 6 Auto 6 meses
27 M2 IND 12 comparacion 12 meses
28 M2 IND 24 24 meses
29 P1 SEC 3 3 meses
30 Pl SEC 6 Sec‘g;(ﬁ('\:"p‘c' 6 meses
31 P1 SEC 12 EDPYM’E 12 meses
32 P1 SEC 24 FINANCIER1A) 24 meses
33 P1 SEC 36 36 meses
34 PL REF 3 indice de solidez 3 meses
35 P1 REF 6 Modelo 1 financiera (8 Institucion 6 meses
36 P1 REF 12 Indicadores) Referentes 12 meses
37 P1 REF 24 estable 24 meses
38 P1 REF 36 36 meses
39 P1 IND 3 3 meses
40 P1 IND 6 Auto 6 meses
41 P1 IND 12 Técnica del indice comparacion 12 meses
42 P1 IND 24 de Fortaleza 24 meses
43 P2  SEC 3 Financiera (Value at 3 meses
44 P2 SEC 6 risk) Sec‘gk(gg"AC' 6 meses
45 P2 SEC 12 EDPYM’E 12 meses
46 P2 SEC 24 Financieraj 24 meses
47 P2 SEC 36 36 meses
48 P2 REF 3 P - 3 meses
49 P2 REF 6 Modelo 2 Indlézgcealriisata?llgdad Institucion 6 meses
50 P2 REF 12 Indicadores) Referentes 12 meses
51 P2 REF 24 estable 24 meses
52 P2 REF 36 36 meses
53 P2 IND 3 3 meses
54 P2 IND 6 Auto 6 meses
55 P2 IND 12 comparacion 12 meses
56 P2 IND 24 24 meses
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De acuerdo a la figura 1 y figura 2 se obtienen los siguientes resultados:

- Los indicadores de estabilidad financiera con periodo de anélisis de 3, 6 y 12
meses tienen una mayor incidencia en establecer la debilidad de la entidad

financiera.

- Los indicadores con referente de la misma entidad no contribuyen
significativamente en establecer una debilidad de la entidad financiera, debido a
que si la misma entidad es el referente, en periodos de vulnerabilidad su referente

mostrara debilidad y por lo tanto no se mostrara la diferencia.

El conjunto de Indicadores de estabilidad financiera con las que se desarrollara el

andlisis hacia adelante sera de acuerdo a la tabla 11.

Tabla 11

Reduccién de dimensiones, Indicadores de estabilidad seleccionados

Cadigo Set de

N Identificador Técnica Modelo Indicadores Referente Periodo
1 M1  SEC 3 Sector (CMAC, 3 meses
2 ML SEC 6 SRoc 6

indice de EDPYME, Mmeses
3 ML SEC 12 solidez FINANCIERA) 12 meses
Modelo 1 financiera (8
4 M1 REF 3 Indicadores) Institucién 3 meses
5 M1  REF 6 Ref‘ififl‘tes 6 meses
fpi estable
6 ML REF 12  lecnicade 12 meses
Normalizacion
7 M2  SEC 3 Empirica Sector (CMAC, 3 meses
8 M2  SEC 6 SRoc 6
indice de EDPYME, Mmeses
9 M2 SEC 12 Estabilidad ~ FINANCIERA) 15 meses
Modelo 2 Bancaria (13
10 M2 REF 3 Indicadores) Institucién 3 meses
11 M2  REF 6 Referentes  § meses
estable
12 M2 REF 12 12 meses
13 P1 SEC 3 Sector (CMAC, 3 meses
14 P1 SEC SRoc 6
Técnica del indice indice de EDPYME, meses
15 P1 SEC 12 de Fortaleza solidez FINANCIERA) 12 meses
Financiera (Value Modelo 3 financiera (8
16 P1 REF at risk) Indicadores) Institucion 3 meses
17 Pl REF 6 Referentes  § meses
estable
18 P1 REF 12 12 meses

4.6. Evaluacion de los indicadores de estabilidad financiera

Considerando la bondad predictiva, afinando el trabajo para establecer los indicadores

de estabilidad financiera con mejor performance se ha tomado en cuenta lo siguiente.
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i. Se han considerado los ultimos 36 meses de la entidad financiera no bancaria

antes de su quiebra o adquisicion / fusion.

ii. Se han considerado los indicadores de estabilidad financiera seleccionados de la

etapa anterior establecida en la tabla 11.

iii. Se ha ajustado los resultados del modelo de indice de Fortaleza financiera
considerando el umbral del 10% para determinar entidades financieras con
problemas que puedan visualizarse en rojo. Cabe indicar que las puntuaciones del
1 al 4 establecian el 20% del umbral recomendado para clasificar las entidades

con baja estabilidad financiera.
4.6.1. Analisis con respecto a su tendencia central

El andlisis a desarrollar esta centrado en establecer tendencia de acuerdo a su medida

de tendencia central de los ultimos 36 meses, que se observa en la figura 3.
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Figura 3. Evaluacion de la tendencia central para determinar la insolvencia y quiebra
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4.6.2. Analisis con respecto a su variabilidad

El analisis a desarrollar esta centrado en establecer la variabilidad del indicador de
los ultimos 36 meses, permitiendo establecer sefiales de caidas y subidas atipicas en

entidades que tienen problemas y se observa en la figura 4.

Situacion Entidad M1SEC3 M1SEC6 M1SEC12 M1REF3 MI1REF12
Quiebra, Res SBS N° 796-2003 Daewo 8.56
= Quiebra / Res SBS N° 2490-2017 Pisco 39'45‘ ‘ 6.17| 1.45
@ )
9 Quiebra, Res SBS 3503-2015 Sefior de Lure| 4.$4 J 1.52 0.34 | 0.70
w
8 E Req ampliacion de Capital SBS San Martin 25.40 4.49|| 2.03 1.20
=}
E <Zt Req ampliacion de Capital SBS Chincha 14.55]1 7.33 8.03
=
E E Req ampliacion de Capital SBS Chavin 18{85 - 4.21 0.83 0.70
& B [oevitidad potencial Volvo 15.42]] 4.40 2.66 (1B 1 . 5.40
= S  |pebilidad Potencial Libertadores I |9.75]L | 2.80[l 1 1.07
S 0 |oebilidad Potencial Solucién 56.64] 4.57 1.97 7.14
o
E S |umitado crecimiento Crear [ s.35[0 | 2.21[ | 1 0.75
= E Limitado Crecimiento Crear Cusco 12.07 | 1.85 0.29
S 2 |umtedocrecimiento CrearTacna 5.50 1.45 0.69 3.74 110|000 257032
S Q  [uimitado crecimiento Cajamarca 6.41]0 | 1.56| . ds87f |  2.26[ | 0.97
= S [Gmitado crecimiento NuevaVisién 319l | 1.17 0.45[00 4030 | 128 0.46
= 2 Limitado Crecimiento Profinanzas |l 9.92] | 1.47| X 8.n2[ | 2.05[/ 0.83
= Limitado Crecimiento Pronegocios 34.49[f | 8.89 6.290 | 16.55 11.58 7.96
E Limitado Crecimiento CajaSur [ 7.61] | 1.72| 3.42| | 0.99[ | 0.72
Limitado Crecimiento NorPeru 8.6&” 1.27 0.40
Limitado Crecimiento (2011) Amerika 293.68 [I 66.80 13.24
Situacidon Entidad M2SEC3 M2SEC6 M2REF12
Quiebra, Res SBS N° 796-2003 Daewo 41.33 ‘ 8.53
= Quiebra / Res SBS N° 2490-2017 Pisco 44}34 1 5.70| | 8.36
@ )
S« Quiebra, Res SBS 3503-2015 Sefior de Lure) 5.77 1.14 1.42
W
8 S Req ampliacion de Capital SBS San Martin 17.%6 6.44 2.67
=
E g Req ampliacion de Capital SBS Chincha 57_94‘ 16.61 7.07
a
E < |Req ampliacion de Capital SBS Chavin 12.77 [I 3.45 33 51‘ ‘ 3.49 W 1.86
=z 2
& = [pebilidad Potencial Volvo 22.03 | 6.19 2.99[0 17.)71 4.98 2.40
I-IZJ < [Debilidad Potencial Libertadores 11.86 D 3.19 40.25] | 3.40 1.67
O & [Debilidad Potencial Solucién 12.26 2.37 1.63 36.8& 16.83 9.96
E & [tmitado Crecimiento Crear 12.39 1.52 033 75.98] 8.40 1.49
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Figura 4. Evaluacion de la variabilidad para determinar la insolvencia y quiebra
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De acuerdo a las figuras 3 y 4 se obtienen los siguientes resultados:

- Periodos cortos de comparacion con el referente establecen sefiales claras de
problemas de las entidades financieras no bancarias denominadas “micro
financieras” especialmente en la técnica de Normalizacion empirica.

Observandose a nivel de la tendencia central y su variabilidad.

- El performance predictivo de la técnica de normalizacion predictiva con el set de
indicadores de la estabilidad bancaria entrego mejores resultados.

4.6.3. Analisis del indice de estabilidad financiera por entidad y modelo

Para el presente analisis se establecen el modelo 1 que contiene al set de indicadores
de solidez financiera y técnica de construccion normalizacion empirica, el modelo 2
que contiene al set de indicadores de estabilidad bancaria y técnica de construccién
de normalizacion empirica y el modelo 3 que contiene el set de indicadores de
solidez financiera y la técnica de construccion de percentiles basado en el VaR que

emplea la construccion del indice de fortaleza financiera.
i. Entidades Financieras declaradas en quiebra por la SBS

Entidad. Financiera Daewoo. Esta entidad se observa alta fluctuacién en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas

significativas y una caida final en los ultimos 3 trimestres de vida de la entidad.

Entidad CMAC Pisco Esta entidad se observa alta fluctuacion en el indice de
estabilidad modelo 1 y 2 en el afio 2011, teniendo caidas significativas menores
posteriormente y una caida final irrecuperable en el Gltimos afios de vida de la
entidad.

Entidad CRAC Sefior de Luren Esta entidad se observa alta fluctuacion en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas
significativas durante el ultimo afio y una caida final muy abrupta en los Gltimos 6
trimestres de vida de la entidad. Aqui se observa que una mejora en el indice 2
trimestres antes de su caida ha debilitado el poder predictivo del indice

especialmente en el modelo 3.
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ii. Entidades Financieras con requerimiento de incremento de capital por
SBS

Entidad CRAC San Martin Esta entidad se observa alta fluctuacion en el indice
de estabilidad modelo 1, 2, 3 en diferentes periodos, teniendo caidas significativas
(que se visualiza mejor en el modelo 2) y una caida final en los Gltimos 3

trimestres de vida de la entidad.

Entidad CMAC Chincha Esta entidad se observa alta fluctuacion en el indice de
estabilidad modelo 1 y 2 en los ultimos 2 afios de vida de la entidad. Sin embargo
en el Modelo 3 se observa que no supera el 15% del umbral, lo cual coincidiria en

una fuerte debilidad.

Entidad CRAC Chavin Esta entidad se observa alta fluctuacion en el indice de
estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, el modelo 1 refleja una caida
abrupta durante el Gltimo semestre de vida de la entidad. EI modelo 3 refleja una

situacién extrema llegando a estar por debajo del 10% del umbral.
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iii. Entidades Financieras identificadas con debilidad potencial

Entidad Financiera VOLVO Esta entidad se observa alta fluctuacion en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas
significativas y una caida final en los ultimos 3 trimestres de vida de la entidad.
En el modelo 3 se observa que no supera el 20% del umbral, lo cual lo califica el
modelo como una entidad debil.

Entidad CRAC LIBERTADORES Esta entidad se observa alta fluctuacion en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, EI modelo 2 refleja
caidas significativas el Il trimestre 2014 y | trimestre 2015 que lo puso en
condiciones de debilidad. EI modelo 3 refleja no superar el umbral del 15%,
incluso llego a estar por debajo del 5% en el afio 2013, esta situacion lo califica
como una entidad débil.

Entidad FINANCIERA SOLUCION Esta entidad se observa alta fluctuacion en
el indice de estabilidad modelo 1 y 2 en los dos afios anteriores a su cambio de
Giro Financiero. Tuvo correcciones que permitieron estabilizar, sin embargo las
siguientes caidas generaron un cambio de direccidn hacia otro tipo de entidad. El
modelo 3 difiere ya que lo considera como entidad estable durante los IV
trimestres de su vida (indices con comparacion sectorial), debido a la disminucion

de su operacion y el respaldo que tenia de su casa matriz Grupo Credicorp.
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iv. Entidades Financieras identificadas con Limitado Crecimiento

Entidad Financiera CREAR Esta entidad se observa alta fluctuacion positiva en
el indice de estabilidad modelo 1, sin embargo en el modelo 2 refleja caidas
considerables 2 afios antes del cambio de operador. EI modelo 3 refleja un aspecto
entidad estable durante el IV Trimestre del 2010 y Il Trimestre del 2011, posterior
a ello un debilitamiento llegando a umbral del 10% que le coloca en una situacion

de adquisicion por parte de otra entidad.

Entidad EDPYME CREAR CUSCO Esta entidad se observa alta fluctuacion en
el indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, el modelo 2 refleja
caidas significativas. Los indicadores del modelo 3, especialmente los sectoriales
refleja un debilitamiento del indicador no superando el umbral del 20% que lo

coloca como entidad débil.

Entidad EDPYME CREAR TACNA Esta entidad se observa alta fluctuacion en
el indice de estabilidad modelo 2 en diferentes periodos, teniendo caidas
significativas en forma continua. EI modelo 3 observa un debilitamiento continuo
durante el dltimo afio de vida, llegando a estar en un umbral del 10% colocando

en una posicion debil para ser adquirido por otro operador.

Entidad CRAC CAJAMARCA Esta entidad se observa alta fluctuacion en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, los 03 modelo
visualizan diferentes fluctuaciones, debido a que el sector de Cajas rurales
experimento una crisis durante este periodo y el poder del referente como sector
se debilita, es por ello que el referente de la mejor entidad del sector tiene mayor
validez. A pesar de ello se observa gue esta entidad estaba en una situacion débil
en el 2014 y parte del 2015, posteriormente mejoro su indicador sin superar el
20%. Esta entidad de alguna manera mostraba dificultades y necesitaba un nuevo

socio para superar esta debilidad.

Entidad EDPYME NUEVA VISION Esta entidad se observa alta fluctuacion en
el indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas

significativas y una caida final en los Gltimos 2 afios de vida de la entidad. El
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modelo 3 se visualiza claramente un deterioro progresivo de los Gltimos 2 afios

antes del cambio de operador llegando a alcanzar umbrales no mayores al 10%.

Entidad CRAC PROFINANZAS Esta entidad se observa alta fluctuacion
negativa en el indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo
caidas significativas y una caida final en los Gltimos 2 trimestres de vida de la
entidad. El modelo 3 establece una tendencia clara de deterioro progresivo en los
3 ultimos afios, en forma ciclica, llegando a un umbral del 10%, clara situacién

para una adquisicion y cambio de operador.

Entidad EDPYME PRONEGOCIOS Esta entidad se observa alta fluctuacion
negativa a finales de su periodo de vida en el modelo 1 y 2, en el modelo 2 se
observa adicionalmente una caida abrupta en el afio 2009. EI modelo 3 se refleja
una tendencia de mejora en la estabilidad con caidas recurrentes de la misma. Este
desequilibrio permanente lo coloca en una situacion de debilidad para la

adquisicion o fusion por otra entidad.

Entidad CRAC CAJASUR (DEL SUR) Esta entidad se observa alta fluctuacion
en el indice de estabilidad, en el modelo 1 no se observa debilidad y en el modelo
2 reflejan algunos de sus indicadores cierta debilidad existente por las caidas en el
indice de estabilidad. EI modelo 3 refleja una situacion ciclica con un
debilitamiento al final. Cabe destacar que esta entidad fue adquirida antes del

cambio de nombre debido a la fusién realizada.

Entidad CRAC NORPERU Esta entidad se observa alta fluctuacion en el indice
de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas significativas
y una caida final en los ultimos 2 trimestres de vida de la entidad de acuerdo al
modelo 1. ElI modelo 2 marca claramente un deterioro en el indice de estabilidad.
El modelo 3 determina el 2006 como un periodo de debilitamiento y los 2 ultimos

trimestres reflejan una caida preocupante de algunos indices de estabilidad.

Entidad Financiera AMERIKA Esta entidad se observa alta fluctuacion en el
indice de estabilidad modelo 1 y 2 en diferentes periodos, teniendo caidas
significativas en los 3 ultimos afios. EI modelo 3 refleja que la entidad estaba
expuesta en los Gltimos periodos a una situacion de debilidad no superando el
umbral del 20%.
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4.6.4. Determinacion de los indicadores financieros de acuerdo a su nivel de
estabilidad

En esta etapa se han identificado los indicadores financieros por sector financiero
que estan alineados al indice de estabilidad financiera, desde una perspectiva de
estabilidad financiera, inestabilidad financiera parcial e inestabilidad financiera
extrema, de los cuales se observa que la mayoria de los indicadores financieros
poseen una evolucion de saludable financieramente a inestable de acuerdo a la tabla
12.

Los resultados esperados desde una perspectiva de inestabilidad financiera extrema
se destacan alta morosidad, bajo nivel de solvencia, rentabilidad negativa, alta
exposicion en moneda extranjera, alto apalancamiento operativo, incremento de la

liquidez debido a la disminucion de depositos por retiro de ahorristas.
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4.7. Evaluacion del indice de estabilidad
4.7.1. Procedimiento de evaluacion

El procedimiento de evaluacion se realizara incorporando el total de entidades

financieras no bancarias de acuerdo al siguiente procedimiento

i. En base a la seleccion de las 19 entidades observadas, se he realizado para cada
una de ellas un corte hasta la fecha de quiebra, fusién por absorcion, escision y
Adquisicion, teniendo asi 19 bases de datos con registro historico de los indices
de estabilidad.

ii. Se han seleccionado los indices establecidos de acuerdo al modelo 1, 2 y 3.

iii. Se ha considerado dos tipos de proyecciones a 6 y 12 meses, por lo tanto las
bases de datos fueron consideradas hasta 6 meses 0 12 meses antes de la fecha

de quiebra, fusion por absorcién, Escision y adquisicion.

iv. Se han realizado las proyecciones de tendencias de 6 y 12 meses, de los 03
modelos, mediante el uso de herramientas de prondsticos de métodos no
estacionales y ARIMA automaticos basados en el menor error cuadratico medio,
proporcionados por el Crystal Ball, para evaluar la predictibilidad de los

indicadores
v. Se han evaluado la capacidad predictiva de las proyecciones realizadas.

vi. Se ha evaluado la capacidad discriminante de los indicadores de estabilidad

financiera mediante la técnica de Clustering.

4.7.2. Evaluacion predictiva de las proyecciones de los Indicadores de

estabilidad financiera

La evaluacion predictiva con mayor detalle se observa en el anexo 6, resumiendo el
nivel de efectividad de cada modelo, con respecto al ndmero de Indices de
estabilidad que acertaron la quiebra y/o adquisicién/fusion, se consideraron en la
tabla 13.
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Tabla 13
Efectividad por modelo de los Indices de estabilidad financiera Proyectados
MODELO 1 MODELO 2 MODELO 3

SITUACION ENTIDAD DY 6M JY 12M DY 6M DY 12M JY 6M DY 12M
DAEWOO 83% 67% 67% 67% 100% 67%
Quiebra SBS PISCO 100% 100% 100% 100% 100% 100%
SENORLUREN 100% 50% 83% 83% 100% 67%
Requerimiento  SANMARTIN 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ampliacion de  CHINCHA 100% 100% 100% 100% 100% 100%
capital CHAVIN 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Debilidad VOLVO 100% 83% 100% 100% 100% 100%
Potencial LIBERTADORES 100% 100% 100% 100% 100% 100%
SOLUCION 33% 50% 83% 100% 50% 100%
CREAR 17% 17% 67% 67% 83% 0%
CREARCUSCO 50% 33% 0% 17% 0% 50%
CREARTACNA 50% 33% 50% 50% 83% 0%
CAJAMARCA 17% 0% 50% 33% 50% 50%
Limitado NUEVAVISION 67% 50% 50% 67% 67% 50%
crecimiento PROFINANZAS 83% 67% 83% 50% 100% 83%
PRONEGOCIOS 50% 33% 0% 0% 50% 50%
CAJASUR 0% 0% 33% 17% 0% 50%
NORPERU 0% 0% 17% 50% 50% 50%
AMERIKA 33% 17% 83% 83% 17% 0%
Quiebra SBS 94% 2% 83% 83% 100% 78%
EFICIENCIA Ampl?acic’m de quital 100% 100% 100% 100% 100% 100%
PREDICTIVA D_eb!lldad Pot(_anc_lal 78% 78% 94% 100% 83% 100%
Limitado crecimiento 37% 25% 43% 43% 50% 38%
Eficiencia Promedio 62% 53% 67% 68% 71% 64%

De acuerdo a la tabla 13 se realizan algunas conclusiones.

a. Los 03 modelos ofrecieron un buen performance predictivo para las entidades en

quiebra, Con requerimiento de ampliacion de capital y con debilidad potencial.

b. Para el caso de entidades con limitado crecimiento el modelo 3 posee un
performance predictivo del 50% de los indicadores de estabilidad financiera que

corresponden a este modelo.

c. La eficiencia promedio destaca al modelo 3 con el mejor performance predictivo
con un 71% con proyeccién de 6 meses y el modelo 2 destaca por el
performance predictivo del 68% con proyeccion de 12 meses.

4.7.3. Evaluacion de la capacidad discriminante de los modelos

El procedimiento para evaluar.

i. Obtener los clusteres de cada base de datos (19 entidades en estudio) de acuerdo
al sistema de clustering automatico de la técnica Bietapico y k-medias media

mediante el SSPS Modeller, previo disefio del mismo.
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iv.

Realizar el conteo y agrupamiento de indicadores de estabilidad financiera en
cada base de datos y obtener los porcentajes de representatividad de los mismos
por cada entidad financiera observada (supuesta quiebra) por cada cluster

encontrado, esta informacion se reporta en el Anexo 7.

Determinar el poder discriminante de los modelos, previo a ello se realiz6 una

clasificacion ordinal de acuerdo al siguiente detalle.

a. Asignar 1 a porcentajes menores al 1%
b. Asignar 2 entre 1% vy 4.9%

C. Asignar 3 entre 5% y 9.9%

d. Asignar 4 entre 10% y 20%

e. Asignar 5 a mayores al 20%

Determinar el grado de efectividad de los indicadores de estabilidad financiera

por entidad y modelo.
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De la figura 24 presentada se obtienen las siguientes conclusiones:

- El sistema de clasificacién mediante la técnica de clustering k-medias posee una

mayor efectividad de clasificacion con respecto a la técnica Bietapico.

- El modelo 3 determinado por la técnica del indice de fortaleza financiera posee

superioridad en la clasificacion de entidades con problemas de futuras quiebras.

- El modelo 1 y 2 tienen alto poder predictivo especialmente con entidades que

muestran altos niveles de volatidad en su indice de estabilidad financiera.
4.7.4. Determinacién de los modelos de prediccion

Los modelos que permitieron el prondstico de 6 y 12 meses de las 19 entidades bajo
estudio, se determind que la técnica desechada no estacional tiene un 21.2% y ARIMA
(1,1,1) tiene un 11.2% de aciertos en la representatividad de proyecciones para el indice
de estabilidad Financiera.
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Tabla 14

Modelos predictivos para pronostico del indice de estabilidad Financiera

Proyeccién de 6 meses

Proyeccién de 12 meses

General General Global
Técnica de Pronéstico M1 M2 Pl (%) M1 M2 Pl (%) (%)

Tendencia desechada no

estacional (TDS) 24 27 18 20.2% 25 26 24 22.3% 21.2%
ARIMA(1,1,1) 13 10 18 12.0% 8 11 16 10.4% 11.2%
Promedio mévil doble 21 13 5 11.4% 15 14 6 10.4% 10.9%
Suavizado exponencial

simple 9 5 22 10.5% 9 4 18 9.2% 9.9%
ARIMA(1,0,0) 11 9 13 9.6% 9 10 14 9.8% 9.7%
ARIMA(0,1,1) 5 9 7 6.1% 8 10 10 8.3% 7.2%
Promedio movil simple 4 5 5 4.1% 5 5 5.1% 4.6%
Suavizado exponencial doble 4 6 5 4.4% 1 3 4 2.4% 3.4%
ARIMA(1,0,1) 4 5 1 2.9% 7 2 2.7% 2.8%
ARIMA(1,1,2) 3 6 1 2.9% 4 4 1 2.7% 2.8%
ARIMA(1,1,0) 2 6 2.3% 1 2 6 2.7% 2.5%
SARIMA(1,1,1)(1,0,1) 3 2 1 1.8% 2 2 1 1.5% 1.6%
ARIMA(0,0,1) 1 3 1.2% 3 2 1 1.8% 1.5%
ARIMA(2,0,1) 2 2 1 1.5% 1 2 2 1.5% 1.5%
ARIMA(2,1,1) 1 3 1.2% 2 2 1.2% 1.2%
ARIMA(2,0,2) 1 1 0.6% 1 3 1.2% 0.9%
ARIMA(2,1,2) 2 1 0.9% 2 1 0.9% 0.9%
SARIMA(0,1,1)(0,0,1) 1 1 0.6% 1 2 0.9% 0.7%
SARIMA(1,0,0)(0,0,1) 1 1 2 1.2% 1 0.3% 0.7%
SARIMA(1,0,1)(1,1,1) 1 1 1 0.9% 1 1 0.6% 0.7%
SARIMA(0,0,1)(0,0,1) 1 0.3% 1 1 0.6% 0.4%
SARIMA(1,0,0)(1,0,0) 1 1 0.6% 1 0.3% 0.4%
SARIMA(1,0,0)(1,1,0) 2 0.6% 1 0.3% 0.4%
SARIMA(1,1,1)(1,1,1) 1 1 0.6% 1 0.3% 0.4%
ARIMA(0,1,0) 1 0.3% 1 0.3% 0.3%
ARIMA(1,0,2) 0.0% 2 0.6% 0.3%
SARIMA(0,1,1)(1,0,0) 2 0.6% 0.0% 0.3%
SARIMA(1,1,0)(0,0,1) 2 0.6% 0.0% 0.3%
ARIMA(1,2,2) 0.0% 1 0.3% 0.1%
SARIMA(0,0,1)(0,1,1) 0.0% 1 0.3% 0.1%
SARIMA(0,1,1)(1,1,0) 0.0% 1 03% 0.1%
SARIMA(1,0,0)(0,1,1) 0.0% 1 0.3% 0.1%
SARIMA(1,0,1)(1,0,1) 1 0.3% 0.0% 0.1%
SARIMA(2,0,2)(1,0,1) 0.0% 1 0.3% 0.1%
SARIMA(2,1,2)(1,0,1) 0.0% 1 0.3% 0.1%
Total general 114 114 114 100.0% 112 112 112 100.0% 100.0%
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CONCLUSIONES

- La técnica del indice de fortaleza financiera basado en umbrales de acuerdo a la
metodologia VaR, con el set de indicadores de solidez financieras recomendados
por el Fondo Monetario poseen superioridad en la clasificacion de entidades con

problemas de futuras quiebras.

- El set de indicadores de solidez financiera establecidos por el Fondo Monetario
Internacional representados por el Ratio de Capital Global, ratio de morosidad,
tasa de crecimiento anual de la cartera vencida, Retorno sobre patrimonio, Gastos
no financieros/Ingreso  bruto, Activo corriente/Activo  total, Activo
corriente/Pasivo corriente y Posicion global en moneda extranjera/Patrimonio neto
los cuales representan los indicadores financieros predictores de quiebra e

insolvencia de las entidades micro financieras.

- La adecuada construccion del Indice de estabilidad financiera esta basada en la
técnica del indice de fortaleza financiera basado en umbrales, el cual debe
considerar horizontes de comparacién de tipo Rolling over con el sector y entidad
mas estable desde 3 a 12 meses. El Prondstico del indice de estabilidad financiera
a 6 0 12 meses de mayor efectividad es la Tendencia Desechada no estacional
(TDS) y ARIMA (1,1,1).

- El sistema de clasificacion mediante la técnica de clustering k-medias tuvo una
efectividad del 84% y 89% para la proyeccion de 6 meses y 12 meses
respectivamente en su clasificacion con respecto al set de indicadores de solidez
financiera y la técnica del indice de fortaleza financiera basado en umbrales, sin
embargo se puede complementar para una mayor efectividad con la técnica de

normalizacion empirica.
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RECOMENDACIONES

- Se deben incrementar investigaciones sobre la estabilidad financiera en el Peru,
incorporando variables de corte economico y financiero, que permita dar un mejor
entendimiento de la situacion financiera de las entidades financieras y su

probabilidad de insolvencia y quiebra.

- La tendencia actual es de tener mucha informacién y pocas herramientas, por ello
es importante promover el desarrollo de modelos financieros y no financieros
vinculados al manejo de grandes cantidades de informacion para explicar

diferentes eventos economicos, financieros y sociales.

- Se debe implementar bodegas de datos de tipo warehouse con un nivel de
validacion interna, que puede manejar algin centro publico como la Universidad o

privado para el rapido desarrollo de investigaciones actuales.
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BTP
CAMEL

CDBCRP

CMAC

CRAC
EDPYME
FINANCIERA.
FENACREP

FMI
ICF
IEB
IFF
IMF
ISBVL
ISF
ONGs
PIB
RAE
ROA
ROE
SBS
VaR
VAR

INDICE DE ACRONIMOS

Administradora de Fondos de Pensiones

Banco Central de Reserva del Perd

Bonos del Tesoro Publico

“C”, capital adequacy; “A”, asset quality; “M”
management; “E”, earnings; y, finalmente, “L”, liquidity
Certificados de depdsitos del Banco Central de Reserva
del Peru

Caja Municipal de Ahorro y Crédito

Caja Rural de Ahorro y Crédito

Entidad de Desarrollo de la Pequefia y Mediana Empresa
Entidad Financiera

Federacion Nacional de Cooperativas de Ahorro y Crédito
del Perd.

Fondo Monetario Internacional

Indicador de Condiciones Financieras

indice de Estabilidad Bancaria

indice de Fortaleza Financiera

International Monetary Fund

indice Selectivo de la Bolsa de Valores de Lima
Indicador de Solidez Financiera

Organismo No Gubernamental

Producto Interno Bruto

Real Academia Espafiola

Rendimiento sobre activos

Rendimiento sobre Patrimonio

Superintendencia de Banca, Seguros y AFP

Value at Risk (Valor del Riesgo)

Vectores Auto regresivos
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Anexo 5. Andlisis historico del indice de estabilidad financiera

Si se considera toda la vida estimada de las entidades en quiebra se obtiene los valores

de sus indicadores en media y varianza
a.- Analisis con respecto a su tendencia central

Técnica de Normalizacion empirica

INDICADORES REFERENTE: SECTOR REFERENTE: ENTIDAD LIDER REFERENTE: MISMA ENTIDAD
Situacion -[Entidad | ~|M1SEC3 | -[MiSEC6 - [MISEC12 ~[MISEC24 -[MISEC36 - [MIREF3 |~ [MIREF6 |- |MIREF12 |- |M1REF24 |- [MIREF36 |~ [MUND3 |-[M1IND6 |- [MLND12 ~|M1ND24 -
Quiebra, Res SBS N 796- | EI
03 Daewo 3 0.02 243 2. -6.6 4.4 055 050 049 049
[Quiebra / Res SBSN*
es02007 Pisco | 34 -1‘79 -LZQ -A.EI -z.zH -1.3% -od 042 o.43| 045 04
|Quiebra, Res SBS 3503-
|ooss Sefior de Lurel 7.28 E 165 [ 113 0.92 097 [ 065 0.0 046 046 0.43[ 048 049
[Req ampliacion de
capial 5 San Martin 3, -17 09 2. -12 -03 -0.03 051 05 046 043
[Req ampliacion de
capial 55 Chincha -1, 6.7 5.6 -4.2 0.42 043 043 041
[Req ampliacion de
capital 535 Chavin -1, 07 04 05 04 04 04 03
oesiidad potencial  [Volvo 5.0 174 -0.55 36 052 0.60 065 065
Devilidad potencial | Libertadores 318 -1 09 -031 0. 0.4 04 04

MODELO 1 [pesildad potencial_|Solucin -1.00[ T 1050 om[]  on 04[]  osi[]  os|T  os[f  os1
Limitado Crecimiento | Crear [ aedf 1.41] 1.03]] 0.94 1.26] 0.44 047 0.48 0,53
Limitado Crecimiento | Crear Cusco -110] | 0461 0[] ond 094 T 05[] os|T  ose[]  os8
limitado Crecimiento | CrearTacna 3491 0.8 0.75 0.81 9 0.44 0.47 0.53 0.55
initado Crecimiento | Cajamarca 200 095 0.7 0.68 05 046 0.49 0.5 0.5
initado Crecimiento | NuevaVision 0.9 0.2 0.7 0.3 12 046 047 0.48 0.50
initado Crecimiento_|Profinanzas 4.1 0.2 0.2 0.4 14 0.05 0.8 0.3 0.9 046 0.49 0.5 0.5
initado Crecimiento__|Pronegocios 410 24 162 134 14.3 5.8 240 150 13 0.48 0.50 0.5 0.58
nitado recimiento | CajaSur 8.1 188 1R 101 5.05 239 13 0.8 0.68 0.5 0.3 [E3 0.5
imiado Crecimiento | NorPeru 0.69 0.9 0.59 0.1 6.5 178 106 (X 0.66 046 0.49 0.3 0.5
Limitado Crecimiento
oz Amerika 3.4 26 14, 124 104 170. 279 JEE: ) 71 565 051 0.5 056 057
|Quiebra, Res SBS N° 796-

o3 Daewo 1 10 9 ) 8 7 039 02 02 03
[Quicbra / Res SBSN° ‘ 1

es02007 Pisco 1 -4 29 128 -0 - 8, El -1 08 05 05 05 061
(Quiebra, Res SBS 3503 L ll L

hots Sefior de Lure 54 2 13 09 03 9, 2% 00 024 05 05 05 05y
[Req ampliacion de

ol st San Martin - 34 21 1. -4, -19 -0 0.2 05 05 05 05p
[Req ampliacion de

capial 5 Chincha -1 Bl 6. 2 -10 5B 3, 05 05 05 05k
[Req ampliacion de l

capital 55 Chavin -1 037 -0 10} K -0 -04 04 05 05 05
oeildad Poencal | Volvo [ I 118 3, 1. 108 2k 34 231 05 06 0.4 0.6
peitgzd potencial__|Li 1y 4% 2.4 09 04 46 Ly 06l 018 05 05| 05 04

MODELO2 [osiced potencial__[Solucion 23 09 03 01 01 W o 6. 4. 08 08 05 0sh
Limitado Crecimento | Crear [ ] A 1.8 0.8 0.6 6.8 EY: ) Y -4, 05 05 05 0.5
Limitado Crecimiento | Crear Cusco 7. 7' 1.8 1.0} 0.7] 0.5} 3.6§ 1.7, 1.2 1.0 0.5} 0.5} 0.6i 0.64
Linitado Crecimiento | CrearTacna 1.9 -0 0. 0. 0.2 1 1. 1.0 09 05 05 05 0.5
imiado Crecimiento | Cajamarca 3. 350 20 1.4] 1] 05 05 05 06 05 05! 05| 0.58]
imiado Crecimiento | NuevaVision 2 -03 0.1 034 03 134 09 03 07 05 05 05| 048]
Limitado Crecimiento | Profinanzas % L7 0.6 -0.07 0.1 6. 1% 0.1 0.3b 0.6 06 06 0.68]
Linitado Crecimiento_|Pronegocios 191 10 09 09 03 14 09 0.6 0. 05 05 05 0.58]
limitado Crecimiento | CajaSur 5.8} 27 1.8] 1.3] 1.1 0.4} 0.5 0.6 0.6 0.5 0.6 0.6! 0,65,
limitado Crecimiento | NorPeru 4.0 1 711 1.2 0.9 0.9 . 0.7 0.6 0.6 0.7, 0.5! 0.5 0.5 0.47
Limitado Crecimiento 5| 7|
201y Amerika -1 6.8 -1, 051 - -4, L -1 05 05 05 061

Figura 27. Andlisis historico de la tendencia central del indice de estabilidad financiera

con la técnica de normalizacion empirica
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Técnica del indice de Fortaleza financiera

INDICADORES REFERENTE: SECTOR REFERENTE: ENTIDAD LIDER REFERENTE: MISMA ENTIDAD
Stuacion Eofidad  |PISEC3  [PISEC6  [PISEC12  [PISEC24  [PISEC36 |PIREF3  |PIREF6  [PIREFI2 |PIRER4 |PIREF36 [PUND3  [PUNDS  [PUNDL2  [PLIND2A
Quiebra, Res SBS N° 796- l
s Daewo 0.0 0.00 000 | 000 0.00 000 | 000 0.00 10 130 105 078
(Quiebra / Res SBS " j l
s Pisco on| 4 onld os 4 os) [ ose| 4 05 § oasl B o3| 026 | 0 061 11 115 131
(Quicbra, Res $B5 3503 E l
b seordelue] | 086 0. 0 13 117 066 0 084 098 0 077 129 13 139
Reqamlscionde _ H H [ D I [ [ 1
gl san Martin 09 % osr| 4 on| 4 oel 8 osel 4 s § 050 | 031 | o 007 0 158 13% 13
Req ampliacion de
Capio s Chincha »o.eeq 050 |4 059 4 057§ 056l B 0| [ -os| 4 0ss B 039 § 039 070 kY 110 m
Req amplizcion de
gl Chavin on | oo | 0 006 015 0.06 0 03| | 03 046 054 l]lS [111 ﬂ.os
siicadrondsl Volvo 046 050 085 064 082 055 055 055 055 055 o] Iaw| L
osiicadroendsl |Uibertadores | | 028 | 018] | 011 00 o] B 03] [ o1l | w0 005 030 o] W] Wis] B

MODELO 1 [eticedanial__|Solucion os3] Wloss] Wloot] Wloss] Wlows| Wlos| Hlos| Elog| Whoo Foo| Bk s s

imiado Creiminto | Crear oo i Bin By oot] oo Wis] ] o] Wloe] Wixs] Bin] Wi
imdoceimens [CrearCusco | 1089 B 1092] I los] W hor] B nos] BEds P s s ool s e Bl
imodoveimiens [CrearTacna | B 103 WP 10s] B Lto] Bt 1] Wan| Woa| Wi oo 200 Flogs] Wax| k] s
imotoveimens [Cajamarca | 1095 B o] B 5] WEdos] BEabsl B 02| B oss] Blon] Wlos] Bim o] Wako| LS
imdovemiens |NuevaVison | J 046 B 054 B 052 W o7 Bloss| W] Wdos] Bhus:| Bhies] Wi o] 4] A3
imiado Crecriento|Profinanzas 001 0 0] 1 s Woel T os| B osf WJors| Wlosa| B tos o] W | e
imiadoCrecriento_|Pronegocios 078 08 ose] W loor| Mo oo W hos o in Wis] Fho| B
iniato et |Cajasur Dis| Do Dos| Doass| Boasy 01 B in | i 1 Whoo| Waks| Waso] Wi
inahtemen Noteu | B 134 1] D16 17 17 105] B 116 n Wlos| Wi Bis] g

R B B |

—
o

Limitado Crecimiento
(2011) Amerika 1.03 1.04 .08 10 114 1.03 .08

i
=

1.

Quiebra, Res SBS N° 796-

o Daewo 069 069 056 077 083 054 56 031 067 03 059

Quiebra /Res SBSN®

sonss Pisco 09 047 049 091 [ 065 024 035 2 166 3

(Quiebra, Res 585 3503 | [ H H D

s Sefior de Lure 033 104 121 59 148 0460 064 070 153 6

Req ampliacion de

captal a5 San Martin 044 039 “ 0.5 08 000 007 148 E

Reg ampliacion de

iS85 Chincha 0.8 025 042 013 137 )

Req ampliacion de .

i 585 Chavin L 04 051 | 0n 02 134 g

beiicadpotencal  |Volvo 060 062 083 067, B o] B m

Debilidad Potencial | Libertadores 033 I 03 L 04 0.07 ! 16| & 1
MODELO 2 [peiidapotecal  |Solucion !: 0% B 103 I e[ 10 18 1%

Linitado Crecimiento | Crear 0.01 L 0.09 [ 0.64 ﬂ 051 ! 158 nﬁ

limitado Crecimiento | Crear Cusco 142 .:UA ! 158 3 201

limitado Crecimiento | CrearTacna 0.68] 0.70) . 0.86| n,ﬁo 153 m

Linitado Crecimiento | Cajamarca 143 .57 ) : 2.01] E 0.69] 17 1R

o cemens [ NuevaVision | T o066] 1] 076] [T o8] B dles] I 1u] I 1% !ee !7 E s B is

iniadocesiniens |Profinanas | | 041) § 05| £ o40) Wlnosl B oss] | ooa] | o19] fl o046 8] B uso] I 204

imiadorecirieto|Pronegocios | {1 098] I 098] | 107 B ais] 3| W uu] 116 B 19 B oo s

inasocemens [caasr | 032 B 13e] B 147 I des] I amt ]] 094 ]]098 s s I s 1%
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Figura 28. Andlisis historico de la tendencia central del indice de estabilidad financiera

mediante la técnica de construccion del indice de fortaleza financiera
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b.- Analisis con respecto a su Variabilidad

Técnica del indice de Normalizacion empirica

INDICADORES REFERENTE: SECTOR \ REFERENTE: ENTIDAD LIDER [ REFERENTE: MISMA ENTIDAD

Situacién Etidad  |MISEC3  [MISEC6  |MISECL2 [MISEC24 |MISEC36 |MIREFS  |MIREF6  |WIREF12 |MIREF4 |MIREF6 |MUND3  [MINDE  [MINDI2 [MLIND24

|Quiebra, Res SBS N° 796-

o Daewo wx 0@ ol o 116,85 5,60 463 055 011 005 005 005

|Quiebra /Res SBSN*

oy Pisco al 5.93[ sl 1o 0,77| 16.36[ 4.59[ wl sl esl sl ol 0w 013

|Quiebra, Res SBS 3503-

s Sefor de Lurd 9,15D 2.62[ 1.28[ 06| o,esl 16.80[ 3.57[ 1.75“ 0wl 0wl 0w om0 o

R I de

o |san Mertin I zzssD 4,61[ 2.00[ 1.19ﬂ 07 17,08[ 2.44[ 1.19‘ 0,32‘ 0,18‘ 00 0.19‘ 0‘19‘ 015

R I de

s |chincha unl  uwl 2l 4.10“ ol el nul 7w H il 024 027 026 018

R li de

I R sl ol o] IR el el . | asl oml ol o 0w

oeildad Potencial|Volvo asnl  ns| 617 32/ 1ol 0l wol  10] 47| 346 0.19 016 0.1 0.07

veiidadpoencial | Libertadores [ 14.46[]  349] 168 0.80] oss 1l ssl 181] 0.94] 0.69/ 0.1/ 0.20] 0.19] 0.17]
MODELO 1 [oeiicadpotencial _[Solucion W 4035[ 474 205 1.03] o7 mssl | 103sf  se7fl 30| 329 0.15 0.13 0.12 0.12

Limitado recimiento | Crear [ 2| 174 0.66 027 018 a8l 7.26] 27| 0.90| 0.70| 0.21] 021 021 0.19

imitdoCeamieno|Crear Cusco [l 120711 18] 03] 0.29] 0250 | s20f 106 0.29] 0.20] 032 0.17| 0.4 o1 0.08

imitado Crecimiento_|CrearTacna | 538 149 081 048 041 424 1110 366442 [I5226.22 [ 5226.20 0n 019 017 016

imitadoCecimiento |Cajomarca [ 776 168] 061] 038 7] Y 084 043 0.27| 0.19] 0.18] 0.15] 0.13

imitado Cecmiento | NuevaVision | 469 147 063 03 0290 7.3 w318l er9iss [l w6l | 23193 0.19 017 016 013
initadoCrecimiento_|Profinanzas [ 79F]  131] 050/ 030/ ol sl 1wl 075] 033 021 0.22] 0.20] 0.18] 0.17
initadoCecimiento_|Pronegocios [ 23761 | 696f] 44| 1.64] w53l 7erl] sesfl anll 428 0.16 0.5/ 0.16/ 0.15
imisdoCrecimieno |CajaSur e 7390 | 1850 oml o6l 03l 508kl 1wl o] 033] 03] 0.19] 0.8 0.18] 0.19

Linitado Crecimiento | NorPeru 7880 170/ 098] 051/ 030 2019] 0.88] 041/ 0.18 0.13 0.19/ 0.18] 0.17 0.09)
Limitado Cr

T | Amerka wal sl wsl o esBsmsl w0l ws e a2 017 016 0y oL
|Quiebra, Res $BS N° 796- H ‘ ‘ l: [ l ‘

003 Daewo 60.72 414 094 077 55.38 5.09 173 078 0.10 01 005 003

[ouichra /Res SBSN |
24902017
g:lesmrkes o Sefior de LureD 9.19“ 1.99‘ 0.87‘ 0.52‘ 0.36. 65,17'] 26.46[ 11.99| 1.02‘ 0.74 0.15 0.14 0.14 0.14
z:m;mm San Martin I 18.14 D 6.46[ 2.87[ 192 ” 1.27. 19.76 |: 5.46[ 251 ” 12 H 0.74‘ 0.19 ‘ 0.16 ‘ 0. 14‘ 0.11]
z:i:m:mnde Chincha I 6039 D 15.94 [ 6.73 [ 4712 H 417 I: 32.24 [ 12.10 [ 6.60 H 437 H 244 0.15 0.13 0.14 0.14

Req ampliacion de

(Capital S8 Chavin |: 17.33 H 4.88 [ 240 ‘ 138 | 0.98. 57.01 D 21.99[ 8.20 H 163 | 125 0.17 0.15 0.15 0.15

29.28 [‘ 5.34[ 2.44[ 1.40| 0.86 47,58[ 10.54[ 5.53“ 3,15H 194 0.13 013 012 0.11

besldad potencial  |Volvo sl uwl sl 448 098 s3] 1285 564 29| 180 0.16 0.15 0.10 0.08
oeidapoencial _|ibertadores [l 1436f]  3.20] 143] 0.82| sl nall sl 149| 0.76| 00| 0.15 013 0.12| 011
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imitado Cecmiento | Crear Cusco [ 6910 | 199 1.20] 062]] osa i hesE a2l 038 0.20] 0.14] 0.14 0.5] 0.12| 0.08
initadoCecimiento | CrearTacna |M 646 1.09] 043 0.8 o1sfm 3l osel 033] 0.14] 0.10] 0.15] 03] 0.12| 0.14)
initadoCrecimiento | Cajamarca [l 674 1.28] 050/ 031] ol sl 1af 0.8 0.29] 0.19] 0.15| 0.3 0.13] 0.12
initadoCrecimien | NuevaVision [l 708 ] 1920 077] 036] 026 Jazfl  1:] 0.54] 0.8 0.20] 0.12] 0.12] 0.12| 0.10
unitadoCrecniento|Profinanzas I | 9.58[] 286 130] 063 02 a9l | 10l 627 037| 03 0.14 0.5 0.13 0.10
initadoCrecimiento_|Pronegocios [ 1671F | 352[ 162 0.64] 0] safl 1] 00| 0.40| 033 0.15] 0.4 0.14] 0.12

imagocrecimeno[Cajasur [ 6960 | 1910 o069] 041] 070 Jaagll 125 052| 0.29] 0.8 0.15] 011 0.1 0.13
imtagocicimeno [Norper [ 5460 | 1920 10sf  ose| 03l 4l 19l ow 0.2 0.2| 0.14] 0.15] 017] 0.7

|
[Uz’;ﬁrocmmm Amerika I 59.08D 23.28[ 9.12[ 3.ZOH 1.47. 59.00[ 12.68[ 6.32” z.asﬂ 1.46 0.11 0.11 0.11 0.09]
Figura 29. Andlisis historico de la volatilidad del indice de estabilidad financiera

mediante la técnica de normalizacion empirica
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Técnica del indice de Fortaleza financiera

INDICADORES REFERENTE: SECTOR REFERENTE: ENTIDAD LIDER ‘ REFERENTE: MISMA ENTIDAD
Situacién Entidad PISEC3 P1SEC6 PISEC12 PISEC24 PISEC36 PIREF3 IPIREFG |P1REF12 ‘FlREF24 ‘FlREFSG P1IND3 P1INDE P1IND12 P1IND24

;l;ézbra,ﬁessﬂs i Daewo L L

I 049 047 048 052 052 losl ossh sk osgh sl osl osh
e % i de Lurd) 073 7 73 080 083 o sl ok om0l oml ol osl om I 087 é
e |sanMartin 042 045 053 osol o ol os ool sl loall sl osll osh om
s |chincha 0.67 070 069 068 068 W os ool ol ol sl ok bl on
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|capital 585 Chavin 0\99 IJOO 1.b4 112 116 12 I 12 I 121 I 125 I 1.28" 0.91 I 0.87 I: 0.80 I 0.84

oebildad potencial _ [Volvo 0.36 0.38 030l | o8 | o018l o1 o6l o016l o6l oa6l o7l oeol o047l | o031
oebiised poencial | Libertadores 0.72 069 0.70 066 0.63 o6l oes oe7l el o7l o8l osil osif 083
MODELO 1 [pebilicad potencial _ |Solucion 0.2 0.76 0.76 0.77] 0.73 0.71] 0.70) 0.69 0.7 068 o osi osof 0o
mitado recimiento | Crear 0.61] 0.60) 0.55 0.49) 04700 o066 oeo o064 oss o2 osg o089 o0ssl 079
uitado Crecmiento | Crear Cusco 0.29 0.30 0260 | o4 | 020 07l ol | ol | 03 | on o7l oss om0
imitado Crecimiento | CrearTacna 0.43 0.40 0.39 03l | o 0.66) 0.64] e st st 03l ol oefl o066
initado Crecimiento_|Cajamarca 58 59 .55 0.54 0.50 0.48 0.52 0.59 0.67) 0.68] 0.80) 0.69 0.56 0.52

uitado Crecmiento | NuevaVision 051 0.52 .53 .53 0.43 o7 oetl Toas ol Joul ol 0Bl ol 083
umitado crecimiento | Profinanzas 0.60) 0.60) 0.58 061 0.66 o oss og7l onsfh o9 05 09h osBl 0/76

limitado Crecimiento | Pronegocios 0.38 0.40 0.40 0.41 .51 0.41 0.45 0.42 0.37] 0.40] 0.75 0.6¢ 0.66
Limitado Crecimiento | CajaSur 0.59 0.54 0.51 0.5 0.48 o760 okl oesl oesl o0sl o8l 0wl s om
umitado recimiento | NorPeru 055, 055, 0.44) 0270 | 021 09 ael dei ol onl sl o8l opf 0.50

Limitado Crecimiento I I I I
|i2011) Amerika 0.35 033 0.29 0.26 0.28 031 033 0.29 0.27] 0.26] 0.65 0.58 0.56 0.46

s |oaewo 013 0.13 014 021 _ osl o ol o3 ool ol ol om
o pisco 045 047 0l 55 ola7 0.3 036 ol osl osl sl sl sl ow
o™ | e Lur 0ss 55 057 033 50 ol osl oss E . wl wml eel el ok
s |san Martn 045 045 049 59 58 ol ozl oml | onl osl 0wl 0wl osl os
[Reg ampliacion de
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E::;";pglr‘;mnde Chavin 0.60 0.58 0.56) ‘0.61 E.EZ I 071 I 0.81 Do 58 I 0.91 I 0.73 I 0.65 I 0.63 I 0.67
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limitado Crecimiento | Cajamarca 0.31 0.31 029 | 0230 0.25 0.34 0.38] 0440 | 022 0.54] 0.59 0.51 0.45 0.48
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Figura 30. Andlisis historico de la volatilidad del indice de estabilidad financiera

mediante la técnica de construccion del indice de fortaleza financiera
De acuerdo a lo anterior, se ha determinado.

- Los indicadores de estabilidad financiera con periodo de analisis de 3, 6 y 12 meses

tienen una mayor incidencia en establecer la debilidad de la entidad financiera.

- Los indicadores con referente de la misma entidad no contribuyen significativamente
en establecer una debilidad de la entidad financiera, debido a que si la misma entidad es
el referente, en periodos de vulnerabilidad su referente mostrara debilidad y por lo tanto

no se mostrara la diferencia.
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Anexo 6. Evaluacion de indicadores de estabilidad financiera proyectada
a.- Entidades financieras con resolucion de quiebra SBS

De acuerdo al andlisis desarrollado se observa que los modelos 1 y modelos 2
coinciden en su gran mayoria en la quiebra de estas entidades. Mientras que el modelo
3 coincide en la quiebra de la CMAC Pisco e incide en un debilitamiento fuerte en la

Financiera Daewoo y CRAC Sefior de Laren.

Resultado  [Resultado Resultado  [Resultado Resultado  [Resultado
ENTIDAD Sector  [Referente |Periodo Indice Est Modl-M6  [Mod-ML2  [MLM6 MLML  fIndice Est Mod2-M6 ~ [Mod2-M12  [M2_Mb MM (Indice Est Mod3M6  {Mod3-M12 M3 M6 M3 _M12
DAEW0O Francera [ser [0 [Fsecn A1 23.08|Quiebra  |Quiebra  [pwasece ﬂ4.77 Eﬂuiebra Quiebra ~ [rpisece | 100 { | 1.00|Debilidad |Debilidad
DARWOO  [meafsr 5 fouses 7B e |Qebe s | 0% 0MQueb  |ete e | L) 100 L L00[Debiced |Debiiad
DAEWOO  [wcealser |5 [wses 42 Quiebra  |Quiebra  [ransess EE T 0100 £ Loo]oebiidad [oebiag
DAEWOO Franciera Liler |2 [FMiein 09 -13.44No quiebra |Quiebra  [rwzein 3.3 SE No quiehra |Quiebra ~ |rprein ) 1‘00‘ ~ 1.00|Deilidad ~ |Debilidad
DAEW0O Francea |lder 3 [Fels - Quiebra Fivzely .17 No quiebra Fprets ) 1.00‘ Debilidad
DAEWOO Francea [Lider [ Filrefs 14 Quiebra Fin2efs 5.5 Quiehra FPels : 1.00‘ Debilidad
pISCO o N I 5. -4.88|Quiebra  |Quiebra  |ouwzsecn -0 -3.01] Quiebra  |Quiebra ~ [owpisece -0.43 -0.06|Quiebra | Quiebra
PISCO oiC (s [ CiSecs - 2440\ Quiebra  |Quiebra  |cumasecs -11% -11.8ﬂ‘Quiebra Quighra  oweses [ § 084 -0.17|Quiebra | Quigbra
PISCO owe  fseor i [ouses 18 14| Quiebra |Quiebra  Jcwnasess 21! -1.9ﬂ(luiebra Quiebra  [opsess [ & -0.84 0.09Quiebra |Debilidad
PIsCO L S I T 5 -2, |0uiebra Quiebra  |cumzei Quiebra  |cuprei -0.16) -0.21|Quigbra | Quiebra
pISCO owae b 5 [ouwes B |Quiebra Quiebra ~ Jomnets Quiebra ~ [owpreis -0.33 -0.10|Quiebra | Quiebra
PISCO OUAC  |Lider b e E 5. |Quiebra Quicbra ~ |oumarets Quiebra ~ |owpxeis -0.85‘ -0.17|Quigbra ~ {Quiebra
SENORLUREN  fomac [ser [z [cmusece 0.00 0.6 |Quiebra No quiebra |cRizsecz Quiebra ~ |creisece 0.8 1.59|Debilidad ~ |No quiebra
SENORLUREN  fomsc  fseer |5 [couisess ~0.4d I.Ofouiebra No quiebra |caiasess -Z.d% -3.2!Quiebra Quiebra ~ |creisecs L 061 0.73|Debilidad ~ |Debilidad
SENORLUREN  foc  [sew |5 [cnuises -0.18| 0.7 Quiebra ~ [No quiebra [cawzsecs 0.28 1.01“Debi\dad No quiebra |cResecs : 061 D.SA Debilidad ~ [No quiebra
SENORLUREN  Jowsc  futer [0 |owuenn - -18%Quiehra  |Quiebra  [cRuei -l -2.2{ Quiebra  |Quiebra  [creei 0.02] 0.03|Debiidad  |Debiidad
SENORLUREN ~ Jowac  [ige [ fomunen - 2048 Quiebra  [Quiebra  [cawzens 3008 Quiebra  |Quiebra  [creres -0.10) -0.10|Quiebra | Quiebra
SENORLUREN  Jorec  [loer o fonuaets -4, -19%|Quiebra|Quiebra _[cauzets 10, 4.8 Quiebra  |Quiebra  |crPrets -0.09‘ -0.05|Quiebra |Quiebra

Figura 31. Andlisis de indicadores de estabilidad financiera proyectados en entidades

declaradas en quiebra por la SBS
b.- Entidades financieras reportadas por SBS para ampliacion de capital

De acuerdo al analisis desarrollado se observa que los 3 modelos coinciden en su gran

mayoria en la quiebra de estas entidades.
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Resultado  [Resultado Resultado  [Resultado Resultado  [Resultado
ENTIDAD Sector  [Referente [Periodo |Indice Est ModL-M6  [ModL-M12  [M1_M6 MIM12  [Indice Est Mod2-M6  [Mod2-M12  [M2M6 M2 M12 {Indice Est Mod3-M6  [Mod3-M12  |M3_M6 M3_M12
SANMARTIN~~ forac [secr |2 |cRusec2 Quiebra ~ |cRuzsecn R -15.08|Quiebra  |Quiebra  |crpsecn -040 -0.84|Quigbra  |Quiebra
SANMARTIN foac [seor |3 [cawisess Quiebra  |cuzsess Quiebra |Quiebra  |cpisecs -0.40| ¥ -0.80[Quiebra |Quighra
SANMARTIN ~~ [orac [seer |6 (CRMSec5 Quighra ~ |cRwasess -1El -5.04] Quighra  |Quiebra  creisec -0.40| [ % -0.80|Quicbra  |Quiebra
SANMARTIN ~~ferac [uider o [cRirei -I.GSHQuiebra Quiebra  |cruzet s -4.16]Quiebra |Quiebra  [capreiz -0.40| -0.60|Quiebra  |Quiehra
SANMARTIN®~~ [erac g 3 (CRiTel3 g -6.8@‘ Quiebra ~ |Quiebra ~ |cRuzzets m E. Quiebra  |Quiebra ~ orexet -040 -1.02|Quigbra  |Quiebra
SINMARTIN ~ [ewc i b |omues Kl 34ouiebra Jauiebra  [omuzes 198 609 Quiebra  |Quiebra  [ceeseis 038 B -105|Quiebra  |auiebra
CHINCHA o w0 |owsse Quiebra  owesece 88 eMaueba  |Quiebra  oese | L 070 B -L03[Debiided  |Quiebra
CHINCHA e [ser 3 ICMMSec3 Quiebra ~ ctmases3 E l:- Quiebra  |Quiebra  [cwpssecs L 070 -1.05|Debilidad ~ |Quiebra
CHINCHA e |sew | |owises Quiebra  [ouzses By Quiebra  |Quiebra  Jowesee | & 070[ B -L0S|Debiided  |Quiebra
CHINCHA oMAC  [Lider JZ CMM el Quiebra ~ |cumaein -7.Zﬂ -17.ﬂ Quiebra  |Quiebra  |ouprei L 070 -1.00{Debilidad ~ |Quiebra
CHINCHA e i | |owies Quiebra  [ouvzets D80 8Bluieba  |Quiebra  foupres 0700 % -1.00{Debiidad  |Quiebra
CHINCHA o i b |owies Quiebra ~ [ouvaets 2088 nSlluieba  |Quiebra  foupres o[ 8 -osa[Debiided [Qiebra
CHAVIN cRAC [secr |2 CRMSec2 Quiebra  |cRuzsece -0.08 -0.91|Quiebra  |Quiebra  [crpsect2 -0.34] 0.16(Quiebra  {Debilidad
CHAVIN e ww b |cuses Quiebra  |omzses 58 eofouebn  |oueba s |3 083 0.16|Quiebra  |Debiidad
CHAVIN CRAC [sectr |6 ICRM1Sech Quiebra ~ |cRuzsecs -0.07 -4.3ﬂ{0u\'ebra Quiebra  [creisecs [ -0.75 0.17|Quiebra  |Debilidad
CHAVIN CRAC  [Lider 2 (CRMTel2 Quiebra ~ |cRuzetz Quiebra  [creret 0.32 : -0.50[Quiebra  |Quiebra
CHAVIN CRAC [Lider 3 (CRMef3 Quiebra  |cRuzeets Quiebra  [crerefs [ -0.70 : -0.52|Quicbra | Quiebra
CHAVIN CRAC [Lider 3 (CRM el Quiebra  |cRuzees Quiebra  [crerete [ 0. 54| -0.49|Quicbra | Quiebra

Figura 32. Andlisis de indicadores de establlldad flnanC|era proyectados en entidades

reportados para ampliacion de capital por la SBS
c.- Entidades financieras identificadas con debilidad potencial.

De acuerdo al andlisis desarrollado se observa que los modelos 1 y modelos 2
coinciden en su gran mayoria en la quiebra de estas entidades, a pesar que el modelo 1
tiene una interpretacion parcial de quiebra con respecto a la Financiera Solucion.
Mientras que el modelo 3 coincide en la quiebra de la CRAC Libertadores e incide en
un debilitamiento fuerte en la Financiera Volvo, pero tiene una interpretacion muy

similar del modelo 1 con respecto a la Financiera solucion.

’Resultado Resultado Resultado  [Resultado Resultado  [Resultado
ENTIDAD Sector  |Referente [Periodo {Indice Est Modt-ML2  [ML_M6 MLML2  [indicebst  [Mod2M6  [Mod2M12  |M2.Mb MM |indicefst  [Mod3M6  [Mod3ML2  |M3.ME M3_M12
VoLo b e [0 [pusen A3 aies  [auiebra [ruesee 238 Dliea |ouietia e J138 T ose[oebiidad [pebiiced
VoLvo fonvea s | Jpuses Wit ouetra fuses | uiera|auiebra s | 11 100] | 100[Debiidad [Debiidad
\oLvo o o |5 s B 4 nlldebra  |Quiebra st 098] T ogBloebiided [pebcag
VoLvo s i |2 e 9 ouiebra  ouiebra  [rueee a5 iflavea  |aveba e 100 T 100[0ebiidad [Debiided
VoLvo s it [ e a3t [No quiebra e I L 100 1] 100[0ebiidad [Debiidad
\VOLVO Faciea |l 5 [Fniels 54 0J2|Quiebra  |Quiebra  |Fzes -130@ 1619 Quiebra  |Quiebra  [rprets 1.00] . 1.00]Debiidad |Debilidad
LIBERTADORES [cwac  fser [ [cRwssece Quiebra  |Quigbra ~ [cRwzsecn -, -3.00|Quiebra  |Quiebra  |creisee | 0.39| | 0.3b|Debilidad  |Debiidad

B6|Quichra | Quigbra [cRuzsess B3, 10556 Quiebra |Quiebra [ceeisess 0.27| 0.24|Debiidad | Debilidad
Quiebra ~ |Quiebra ~ [cwzsecs -5, 1020 Quiebra | Quiebra ~ {cRersess | 0.38] | 029(Debildad  (Debildad

LIBERTADORES  [crac  fser 8 R Secd
LIBERTADORES [crac s~ 6 CRMSecs

LIBERTADORES |crec  Juder |2 [cRusetr 36|Quiebra  |Quiebra _|cruze 18 -283|Quiebra  |Quiebra  |crpret -0.20| -0.23|Quiebra |Quiebra
LIBERTADORES  [cwac  fider |5 |omwets Quiebra ~ |Quigbra  [ouzets Quiebra  |Quiebra  |cretets -0.37| 0.14|Quiebra  |Debilidad
UBERTADORES Jowc liw | |oowses 48 Dsflvebn  [ueba [ 4, A0uebra  [Quiebra [ 008 || 029[Debiidad [Debiidag
SOLUCION Fnanciea [Secor [0 [Fsecn 1.2& 0.87No quiebra  [No quiebra [rvzsect 0.8 -0.11|Quiebra  |Quiebra  [risece . 182 £ 130Noquiebra |Debiidad
SOLUCION Franciea [Secor 3 [Fisecs A% -1.6§|Quiebra Quiebra ~ |Fmasecs 0.8 -1.29|Quiebra  |Quiebra  [reisecs 221§ 131|Noquiebra |Debilidad
SOLUCION Fnancina [Secor 5 |FSect Z.]@ [ 0.94|Noquiebra No quiebra [Fasecs -1.23 -1.04|Quisbra  |Quiebra  |rpsecs 1.11 :1,39 No quiehra |Debilidad
SOLUCION Fnaciea [Lilr |2 |Fiisein O.dﬁ -1.88|Noquiebra Quiebra ~ |Fmzei 17 -.09|No quiebra  |Quiebra  [rrei ~1140] £ 1.17Debiidad  |Debiidad
SOWCON  romcealioe | s 6 L a90fouietra  [No qiebra [ruces I BT ~ 10 | 120[0ebiidad [Debilgad
OWCON  [roacea e |5 e ] 1a0Noquebra [Quiebra e B | asoien e e 140 £ 17]oebiidad [pebiidad

Figura 33. Analisis de indicadores de estabilidad financiera proyectados en entidades
identificadas con debilidad potencial
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d.- Entidades financieras identificadas con limitado crecimiento

De acuerdo al andlisis desarrollado se observa que los modelos 1, 2 y 3 coinciden en su
gran mayoria en el debilitamiento de estas entidades apetecibles para adquisiciones y
fusiones, asi también coinciden que CRAC Cajasur y CRAC NorPeru, fueron

adquiridas por estrategia institucional y debilitamiento estratégico de los accionistas.

Resultado Resultado Resultado Resultado Resultado  [Resultado
ENTIDAD Sector [Referente |Periodo [Indice Est  [Mod1-M6  [Modl-M12  |M1M6 MIML2  [IndiceEst  [Mod-M6  [Mod2M12  [M2MG M2M12  |indiceEst  |Mod3M6  [Mod3-M12  |M3.M6 M3_M12
CREAR Financiera |Sector o FIMSec 1.51 [ 1.55|Noqu'\ebra No quiebra |Fimasece 1.46 ! 2.27|No quiebra  [No quiebra |Fpisece 172 | 1.87|Noquiebra |No quiebra
CREAR Financiera |Sector 3 FIMiSec3 8.97| 12.31|Noqu‘\ebra No quiebra |Fimasecs 52.66 77.26|No quiebra  [No quiebra [Fipisecs || 1.09) 1.95|Debilidad  [No quiebra
CREAR cnances [scor o |Fwissess L 166 18.50|No quiebra |No quiebra [ruzsecs 106  [I-355Quiebra  |Quiebra  |fessess 1500 [ 178|Debiidad  [No quiebra
CREAR Financiera |Lider o FiMyel2 L 122 153|No quiebra  [No quiebra [izern -0.92 |-0.A4 Quiebra Quiebra  |Frreiz 137 __1.80|Debilidad  |No quiebra
CREAR Financiera |Lider 3 FiMTel3 -2.95 -5.00|Quiebra Quiebra  [Fmarets -17.56 21.26|Quiebra Quiebra |Fipxet3 L 0.78] 2.24|Debilidad  |No quiebra
CREAR Financiera |Lider 6 Fets 278 |3.52 No quiebra |No quiebra |rimzreis -5.30 ﬁ-5.73 Quiebra Quiebra|ipxets . 0n 2.23|Debilidad  |No quiebra
CREARCUSCO EDPYME [Sector 1 EDMISect -O.ﬁﬁ [II.SI Quiebra Quiebra  [epmzsect | 0.95 ﬂ-1.04 No quiebra |Quiebra  |eopisecz .75 £ | 1.12|No quiebra |Debilidad
CREARCUSCO  [eopyme |Sector 3 DM Sec3 2| BB Quiebra No quiebra |eomasecs | 35 6.13|No quiebra |No quiebra |eopisecs __ 158 { | 1.00|No quiebra |Debilidad
CREARCUSCO  [eopyME |Sector 3 DM Sect -0. 0[' -1.51{Quiebra Quiebra  |eomasecs L 13 [17 No quiebra  [No quiebra |opisecs _ 206 | | 099|Noquiebra |Debilidad
CREARCUSCO EDPYME |Lider o EDMTei2 136) § | 1.29|Noquiebra |No quiebra |eomaerz | 153 42|No quiebra |No quiebra |eopyein 2.0 2.35[No quiebra |No quiebra
CREARCUSCO EDPYME |Lider 3 EDMTef3 2 5.08|No quiebra _|No quiebra [eomzrets I 8.26 ).65|No quiebra |No quiebra |eopreis 200 . 1.59|No quiebra |No quiebra
CREARCUSCO EDPYME |Lider 6 EDMTef6 1.79 1.95[No quiebra  [No quiebra [eowarets |:| 3.12 03|No quiebra  |No quiebra [Eopyets 221 __1.55|No quiebra |No quiebra
CREARTACNA  |eopyMe [Sector o EDMISect2 -0.58] 0.32|Quiebra Debildad  |eomazsect 0.05 ﬁ‘ Quiebra Quiebra  |eopisece 150 £ 1.50|No quiebra |No quiebra
CREARTACNA  |eopyME [Sector 3 DM Sec3 2.361‘ -0.81|No quiebra |Quiebra  |eomzsecs _ﬁ.zz Quiebra Quiebra  |Eopisecs 071 §  1.50|Debilidad |No quiebra
CREARTACNA  [eopyME |Sector 6 DM Seck -0.55§[| -0.92|Quiebra Quiebra  [eowzsecs ﬁ[l -2.64|Quiebra Quiebra  |Eopisecs | 110] £ 1.50|Debilidad |No quiebra
CREARTACNA  [eopvmE |Lider o DN el E [ 1.21|Quiebra No quiebra |eomzerz 0.79] §  1.17|Noquiebra |No quiebra |eppreiz . 150] £  1.50|Debilidad |No quiebra
CREARTACNA EDPYME |Lider 3 EDMTei3 3.44 7.13|No quiebra |No quiebra [eomarers 0.4 2.64|Debildad No quiebra |eoprers . 150] §  1.50|Debilidad |No quiebra
CREARTACNA  [eopYME |Lider 6 EDM el 1.25] | 3.11|No quiebra  |No quiebra |eomzefe 049| §  1.81|Debildad  |No quiebra |eopreis . 150] {  1.50|Debilidad |No quiebra
CAJAMARCA lcRaC sector o (CRMSec2 116] | 1.04{No quiebra  [No quiebra |cruzsec | 163 2.16|No quiebra  |No quiebra |creisec 2.22| {  1.68|Noquiebra [No quiebra
CAJAMARCA CRAC _sector 3 [CRM1Sec3 2.58 1.92{No quiebra  [No quiebra [crizsecs 8.54] 8.72|No quiebra  |No quiebra |creisecs 220 1.92|No quiebra_[No quiebra
CAJAMARCA lcraC sector 3 [CRM1Secs 1.26 1.30|No quiebra |No quiebra [crizsecs | 3.04 .47|No quiebra  [No quiebra |creisecs _ 1.70|No quiebra _|No quiebra
CAJAMARCA lcraC [Lider o lcRMei2 0.82] | 0.91|No quiebra |No quiebra [cruzern -0.05 0.19|Quiebra Quiebra  |crerein . 0.88] 0.11|Debilidad | Debilidad
CAJAMARCA crAC  |Lider 3 (CRMef3 -0.03. 1.92|Quiebra No quiebra |cRuzefs -0.58 0.45|Quiebra Debildad  |crerers . 083| || 058[Debilidad |Debilidad
CAJAMARCA cRAC [Lider 6 [cRMel6 .60[ 0.38|No quiebra |Debildad  |cruzeie 0.13 10.13|Quiebra Quiebra  |creyets L 0.84 0.58|Debilidad | Debilidad
NUEVAVISION  [eopvme  [sector 1 EOMSec 0.11 0.39|Quiebra Debildad  [eomasec -a57 0.67|Quiebra Quiehra  [eopisece 1.38 1.39|Debilidad  |Debilidad
NUEVAVISION  |eopvme  [sector 3 EDM1Secs 0.11 0.04|Quiebra Quiebra  |epmasecs 76ﬁ6.l7 Quiebra Quiehra  |eopisecs 096/ § | 1.08|Debilidad |Debilidad
NUEVAVISION _[eorvie s | Jeowsess 020] | -2.19|Quietra  |Quicbra Jeonesess Hoi|  Budauetra |Quiebra Jeorses NEEY 1.01|Debiidad _|Debilidad
NUEVAVISION  [eopvme  [Lider o DN el 152.70 -200.01|Quiebra Quiebra  |eomzein 0[13 _0[66 No quiebra |No quiebra |eopreiz 1.83 2.03|No quiebra |No quiebra
NUEVAVISION  [EopymE  [Lider 3 EDMTef3 2,78 241.14|No quiebra|No quiebra [eomzeets 2i26) Z@ No quiebra |No quiebra |eoprers .19 . 1.65|Debilidad  |No quiebra
NUEVAVISION  [EopymE  [Lider 5 EDMTef6 l426.85 No quiebra |No quiebra [eowarefs OE‘ Oll_slNc quiebra [Quiebra  |eopyete 1.57 1.86|No quiebra [No quiebra
PROFINANZAS  crac  [sector 1 (cRMISec2 0.2 0.§|Quiebra Debildad  |crmzsec 0[11 [b.88 Quiebra No quiebra |creisec2 : 0.60 1.97|Debilidad  [No quiebra
PROFINANZAS  Jorac  |seoor |+ |cRuisecs 0.4 1.28[Debidad  [No quiebra [cavzsecs 2067 .39 No quiebra | No quiebra [creisecs | 037] 1| 051|Debilidad |Debilidad
PROFINANZAS  |crac  [sector o (CRM1Secs -0.31‘ 0.0ﬁ|Quiebra Quiebra  [cruzsecs ﬂ—s 10.59| Quiebra Debildad  |cresecs 0.48 | 0.71|Debilidad |Debilidad
PROFINANZAS  |crac  [Lider o lcRMei2 -1.03 -1.&|Quiebra Quiebra  |cRuzerz 354 ]—1.73 Quiebra Quiebra  |crerein -0.43 0.23|Quiebra | Debilidad
PROFINANZAS  |crac  [Lider 3 [CRMxef3 - |Quiebra Quiebra  |cRuzefs 50 ﬁ-7.87 Quiebra Quiebra  [creyets -0.44] -0.44|Quiebra Quiebra
PROFINANZAS ~ |crac  [Lider 5 (CRMefs -3, 13.8D|Quiebra Quiebra  |cRuzefe mﬁ-l&s Quiebra Quiebra  |creyets -0.48] -0.28|Quiebra Quiebra
PRONEGOCIOS  [EopymE [sector 2 EDMISect2. -0.01 [ 1.59|Quiebra No quiebra |eomzsecz2 3.40|No quiebra  |No quiebra |eopisec 010 § | 1.08|Debilidad |Debilidad
PRONEGOCIOS  [eopymE [sector 3 DM Sec3 -1.53 -1.42|Quiebra Quiebra  [eomasecs 13.31|No quiebra  [No quiebra |eopisecs 030 § | 1.10|Debilidad |Debilidad
PRONEGOCIOS  [eopymE [sector 3 DM Sect -0.60 0.22|Quiebra Debildad  [eomzsecs 6.49|No quiebra  |No quiebra |eopisecs 0.10 1.10|Debilidad  |Debilidad
PRONEGOCIOS  |eopvme |Lider o oM el .| 1.82 2.08|No quiebra  |No quiebra [eowarer 2.01No quiebra  [No quiebra |eopyeiz 202 2.60|No quiebra |No quiebra
PRONEGOCIOS  |eopvmE |Lider 3 EDMTef3 5.57 ﬁﬂ.!l& No quiebra |No quiebra [eomzeis | 3.94|Noquiebra [No quiebra [eopers 18 2.60|No quiebra |No quiebra
PRONEGOCIOS ~ |eopvme  [Lider 5 EDM Tef6 246 D 3.77|No quiebra  |No quiebra |eomzeie 2.71|No quiebra  {No quiebra |eopreis 19| . 2.59|No quiebra [No quiebra
CAJASUR cRAC[sector 2 (cRMSec2 2.96|No quiebra  |No quiebra |cRuzsecz2 2.18|No quiebra  |No quiebra |creisec 2.39 2.37|No quiebra |No quiebra
CAJASUR lcRAC sector 3 (CRMSec3 6.74|No quiebra |No quiebra |cruzsecs 5.44/No quiebra  [No quiebra |creisecs . 218 . 2.21|No quiebra |No quiebra
CAJASUR lcraC sector o [CRM1Secs 08 | 416 No quiebra  |No quiebra |cruzsecs 2.47|No quiebra  |No quiebra |creisecs . 228 2.60|No quiebra |No quiebra
CAJASUR CRAC  [Lider o |cRMei2 3.39[ 1.01{No quiebra  [No quiebra [cruzei 0.55|Debildad  |Debildad  |creiei 200/ { 131|Noquiebra |Debilidad
CAJASUR lcRaC [Lider 3 |cRMel3 r 7.91{No quiebra |No quiebra |cruzeis 0.28|Quiebra Debildad  |crerers 201 § 131)Noquiebra |Debilidad
CAJASUR crAC  |Lider 5 (CRMefs S.BSD 3.31|No quiebra |No quiebra |cruzrete 0.00]Quiebra Quiebra  |crexets _2.00, __|1.31|No quiebra |Debilidad
NORPERU lcRAC sector 2 [cRMSec2 2.19 l: 1.15[No quiebra  [No quiebra |cruzsec D 1.45|No quiebra  |No quiebra |creisec 264 . 2.41|No quiebra [No quiebra
NORPERU lcRAC sector 3 [CRMSec3 No quiebra  |No quiebra |cruasecs 8.33|No quiebra |No quiebra |creisecs 320 { 2.50|Noquiebra |No quiebra
NORPERU lcrAC sector o [CRM1Secs No quiebra  |No quiebra |cruasecs 2.30|No quiebra  [No quiebra |creisecs . 2.50] . 2.50[No quiebra [No quiebra
NORPERU lcrac [Lider o |cRMei2 0.47|No quiebra  |Debildad  |cruzer 0.01|No quiebra |Quiebra  |creweiz . 1.48| {§  1.48|Debilidad |Debilidad
NORPERU lcraC [Lider 3 lcRMef3 3.34|No quiebra  |No quiebra |cruzeis -1.28|Quiebra Quiebra  |crexefs . 133] § 1.50|Debilidad |Debilidad
NORPERU crAC  Lider 5 (CRMefs 0.83[No quiebra |No quiebra |cruzrete 0.14|No quiebra |Quiebra  |crexets . 134§ 1.29|Debilidad |Debilidad
AMERIKA Financiera [Sector 1 FIMISec2 22.81|Quiebra No quiebra |Fimasec -3.44|Quiebra Quiehra  |Fpsece 150 1.50{No quiebra [No quiebra
AMERIKA Financiera |Sector 3 FIMISecy 35.54|No quiebra  |No quiebra [Fiuzsecs - -48.47|Quiebra Quiebra  [Fpisecs E 1.50{No quiebra [No quiebra
AMERIKA Financiera |Sector g FiMisecs 1.61|Quiebra No quiebra_[Fimasecs - -14.57|Quiebra Quiebra_[Fpisecs L 1.50|No quiebra_|No quiebra
AMERIKA Financiera |Lider o Fivrei2 17.20|No quiebra |No quiebra [rimaer I 0.51 1.54|Debildad  |No quiebra |ripxer L 1.57|No quiebra [No quiebra
AMERIKA Financiera |Lider s Fivels 189.04|No quiebra  |No quiebra |rinzet3 4 -46.48| Quiebra Quiebra |rpyets E 1.55|Debilidad _ |No quiebra
AMERIKA Financiera |Lider 5 FiM el -46.70|No quiebra |Quiebra  |rmarets “:- -13.09|Quiebra Quiebra  |FPreis E 1.59|No quiebra [No quiebra

[TEE
Figura 34. Andlisis de indicadores de estabilidad financiera proyectados en entidades

identificadas con limitado crecimiento
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Anexo 7. Poder discriminante del indice de estabilidad financiera proyectado

Incorporando la totalidad de instituciones financieras y realizando una evaluacion de la

capacidad de identificacion por parte de los indicadores predictivos de estabilidad

financiera, se determinaron los siguientes resultados.

a. Cluster Bietapico — Modelo 1

En el modelo 1 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccion a 6 meses se observa para Daewoo, Pisco, Chincha, Volvo, Crear

Tacna, Nueva Vision y Amérika.

- Proyeccion a 12 meses se observa para Daewoo, Chincha, Nueva Vision y

Amérika.

BIETAPICO PROYECCION A 6 MESES PROYECCION A 12 MESES

M1 Indicador3M |Indicador6M |[Indicador12M Total Indicador3M |Indicador6M |Indicador12MTotal
DAEWOO 7.1% 50.0% 12.5% 16.7% 16.7%
PISCO 9.1% 4.8% 2.5% 2.4% 2.4% 2.4%
SENORDELUR| 2.6% 2.5% 2.4% 2.5% 2.7% 2.6% 2.6% 2.6%
SANMARTIN 2.6% 2.5% 2.5% 2.5% 2.4% 2.5% 2.5% 2.5%
CHINCHA 33.3% 100.0% 42.9% 50.0% 66.7% 57.1%
CHAVIN 2.7% 2.5% 2.5% 2.6% 2.5% 2.4% 2.4% 2.4%
VOLVO 20.0% 14.3% 2.4% 2.3% 2.3% 2.3%
LIBERTADORH 2.5% 2.4% 2.3% 2.4% 2.5% 2.4% 2.4% 2.4%
SOLUCION 2.6% 2.6% 2.7% 2.6% 2.9% 2.8% 2.8% 2.8%
CREAR 2.5% 2.4% 2.4% 2.5% 2.5% 2.4% 2.4% 2.5%
CREARCUSCO| 2.4% 2.3% 2.3% 2.3% 2.4% 2.4% 2.3% 2.4%
CREARTACNA 14.3% 6.7% 2.6% 2.5% 2.5% 2.5%
CAJAMARCA 2.6% 2.5% 2.5% 2.6% 2.6% 2.4% 2.4% 2.5%
NUEVAVISION 16.7% 25.0% 16.7% 18.8% 12.5% 20.0% 20.0% 16.7%
PROFINANZA! 2.5% 2.4% 2.4% 2.4% 2.7% 2.6% 2.6% 2.7%
PRONEGOCIQ 9.1% 3.6% 2.7% 2.7% 2.7% 2.7%
CAJASUR 2.6% 2.5% 2.7% 2.6% 2.6% 2.5% 2.5% 2.5%
NORPERU 2.6% 2.5% 2.7% 2.6% 2.6% 2.5% 2.5% 2.5%
AMERIKA 25.0% 25.0% 23.1% 11.1% 7.7%
MEDIA 8.2% 15.2% 4.5% 8.1% 6.8% 7.3% 3.6% 7.2%
DESVIACION 9.3% 27.2% 4.9% 10.5% 11.3% 15.9% 4.4% 12.9%

Figura 35. Poder discriminante del modelo 1 por la técnica de clusterizacion Bietapico

b. Cluster Bietapico — Modelo 2

En el modelo 2 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccion a 6 meses se observa para Daewoo, Pisco, San Martin, Chincha,

Volvo, Crear y Ameérika.
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- Proyeccion a 12 meses se observa para Daewoo, San Martin, Chincha, Volvo,
Libertadores, Solucién, Crear Cajamarca y Amérika.

IB\ETAPICO PROYECCION A 6 MESES PROYECCION A 12 MESES

M2 ~ |Indicador3 - |Indicador6l - |Indicadorl - [Total |~ [Indicador3|  |Indicador6| ~ |Indicador1 - [Total |~ [Indicador3 - |Indicador6N - |Indicador12 - |Total ~ |Indicador3N  |Indicador6N - |Indicador12 ~ |Total
DAEWOO 25.0% 50.0%| 30.0%) 333% 33.3%

PISCO 5.1% 6.7% 11.1% 6.3% 2.4% 2.3% 2.3% 2.3%

SENORDELUR 2.4% 2.4% 2.4% 24% 4.5% 3.8%

SANMARTIN 33.3% 20.0%) 33.3% 33.3%

CHINCHA 20.0% 66.7% 0.0% 2.6% 40.0% 66.7% 50.0%

CHAVIN 27% 2.5% 24% 25% 2.4% 2.4% 2.3% 24%

VOLVO 40.0% 50.0%| 42.9%) 40.0% 28.6%

LIBERTADORH 2.5% 24% 2.3% 24% 5.3% 4.8%

SOLUCION 2.7% 2.5% 2.5% 2.6% 14.3% 12.5%

CREAR 5.3% 0.0% 5.0% 6.3% 5.9%

CREARCUSCO) 3.2% 2.6% 24% 27% 2.5% 2.4% 2.3% 24%

CREARTACNA 5.6% 3.4% 1.7%) 2.6% 2.6% 2.4% 2.7% 2.5% 24% 2.5%

CAJAMARCA 3.0% 2.5% 2.4% 2.6% 10.0% 11.1% 4.8% 7.5% 5.6% 3.7% 4.5% 4.5%
NUEVAVISION 2.4% 2.3% 2.3% 2.3% 2.7% 2.3% 2.3% 2.4%

PROFINANZA 2.9% 23% 23% 25% 27% 2.4% 2.4% 2.5%

PRONEGOCIQ] 2.8% 24% 23% 25% 27% 2.4% 2.4% 25%

CAJASUR 3.4% 2.6% 2.6% 2.9% 2.7% 2.5% 24% 2.5%

NORPERU 5.3% 3.2% 1.8%) 2.6%) 2.7% 2.4% 2.6% 24% 24% 2.5%

AMERIKA 11.1% 5.3% 2.7% 2.6% 2.6% 2.6%

MEDIA 9.4% 13.2% 2% 9.0% 1.8%) 2.6% 26% 24% 11.2% 8.5% 26% 10.8%) 5.6% 3.7% 45% 45%
DESVIACION 11.5% 2.3% L7% 12.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 13.9% 18.5% 0.7% 143%| #iDIV/OL [ #DIv/0! | #iDIv/o! | #iDIV/0!

Figura 36. Poder discriminante del modelo 2 por la técnica de clusterizacion Bietapico

c. Cluster Bietapico — Modelo 3

En el modelo 3 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccion a 6 meses se observa para Pisco, Sefior de Luren, San Martin, Chavin,

Libertadores, Crear Cusco, Profinanzas y Amérika.

- Proyeccion a 12 meses se observa para Pisco, Sefior de Luren, San Martin, Chincha,
Chavin, Libertadores, Solucién, Profinanzas, NorPer( y Amérika.
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PROYECCION A 6 MESES PROYECCION A 12 MESES

Pl Indicador3M |Indicador6M |Indicador12MTotal Indicador3M |Indicador6M |Indicadorl2MTotal Indicador3M |IndicadoréM |Indicador12M |Total
DAEWOO 3.7% 3.3% 3.0% 3.3% 2.3% 2.4% 2.3%

PISCO 6.1% 6.7% 6.9% 6.5% 5.0% 6.3% 7.4% 6.1%

SENORDELUR 4.2% 4.3% 4.4% 4.3% 4.8% 5.6% 5.6% 5.3% 0.0% 2.8% 2.4% 1.9%
SANMARTIN 8.0% 11.1% 13.3% 10.3% 50.0% 40.0% 40.0% 42.9%

CHINCHA 3.2% 3.4% 3.9% 3.5% 8.0% 10.5% 12.5% 10.0%

CHAVIN 7.7% 8.0% 9.5% 8.3% 6.3% 6.9% 7.7% 6.9%

VOLVO 4.8% 5.3% 3.4% 4.6% 3.8% 4.8% 5.1% 4.5%

LIBERTADORH 6.1% 6.5% 8.0% 6.7% 6.7% 6.5% 8.0% 7.0%

SOLUCION 4.2% 3.6% 3.0% 3.5% 4.3% 4.7% 5.3% 4.7%

CREAR 1.9% 1.9% 3.5% 2.5% 3.6% 3.6% 3.4% 3.6%

CREARCUSCO 5.6% 4.8% 4.0% 4.7% 4.1% 4.3% 2.4% 3.7%

CREARTACNA! 1.7% 3.2% 3.2% 2.7% 3.6% 3.1% 2.9% 3.2%

CAJAMARCA 2.2% 2.5% 2.8% 2.5% 3.1% 3.2% 3.6% 3.3%

NUEVAVISIO 4.3% 3.6% 3.6% 3.8% 3.8% 3.6% 3.4% 3.6%

PROFINANZA{ 5.7% 6.9% 6.9% 6.5% 5.3% 5.3% 5.9% 5.5% 2.2% 2.4% 0.0% 1.6%
PRONEGOCIQ 4.8% 4.3% 4.2% 4.4% 3.3% 3.2% 3.3% 3.3%

CAJASUR 3.4% 3.2% 3.2% 3.3% 3.6% 3.1% 2.9% 3.2%

NORPERU 4.3% 3.8% 3.6% 3.8% 8.0% 7.1% 5.8%

AMERIKA 4.7% 4.3% 3.9% 4.3% 9.5% 7.7% 5.7% 7.3%

MEDIA 4.5% 4.8% 5.0% 4.7% 7.3% 7.0% 7.3% 6.9% 1.1% 2.6% 1.2% 1.7%
DESVIACION 1.7% 2.2% 2.8% 2.1% 10.8% 8.3% 8.5% 8.9% 1.5% 0.2% 1.7% 0.2%

Figura 37. Poder discriminante del modelo 3 por Clusterizacion Bietapico

d. Cluster k medias — Modelo 1

En el modelo 1 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccion a 6 meses se observa para Daewoo, Pisco, Chincha, Chavin, Volvo,

Libertadores, Nueva Vision, Pronegocios y Amérika.

- Proyeccion a 12 meses se observa para Daewoo, San Martin, Chincha, Chavin,

Nueva Vision y Amérika.
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Figura 38. Poder discriminante del modelo 1 por la técnica de clusterizacidén k-medias
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e. Cluster k medias — Modelo 2

En el modelo 2 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccién a 6 meses se observa para Daewoo, Pisco, San Martin, Chincha, Volvo,
Solucioén, Crear y Amérika.

- Proyeccion a 12 meses se observa para Daewoo, Sefior de Luren, San Martin,

Chincha, Chavin, Volvo, Solucion, Crear, Cajamarca y Amérika.
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Figura 39. Poder discriminante del modelo 2 por la técnica de clusterizacion k-medias

f. Cluster k medias — Modelo 3

En el modelo 3 se observa que el poder discriminante para identificacion de la quiebra

de una entidad financiera.

- Proyeccion a 6 meses se observa para Pisco, Sefior de Luren, San Martin,
Chincha, Chavin, Volvo, Libertadores, Solucion, Crear Tacha, Cajamarca, Nueva

Vision, Profinanzas, Pronegocios, Cajasur, NorPeri y Amérika.

- Proyeccion a 12 meses se observa para Daewoo, Pisco, Sefior de Luren, San
Martin, Chincha, Chavin, Volvo, Libertadores, Solucion, Crear, Crear Tacna,

Cajamarca, Profinanzas, Pronegocios, Cajasur, NorPert y Amérika.
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Figura 40. Poder discriminante del modelo 3 por técnica de clusterizacion k-medias
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