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La elaboracién del prescnte trabajo, se realizé considerando los siguientes puntos que a continuacién se

mencionan, mismos que son la base de este documento:

Identificacién del problema ¥y Ia pregunta 2 solucionar

El problema principal a trafar en este trabajo es ¢l del riesgo crediticio gue toma una institucién bancaria cuando
otorga un crédito, mismo que tiene un alto indice de riesgo, si no es debidamente analizado y cubierto con las
garantias necesarias que ayuden a reducir el riesgo que toma la institucion bancaria, con el propésito de evitar el

crecimiento de la cartera vencida del banco al cual se le realizd la soliciud del crédito.

Por lo anterior, ;es factible administrar ¢l riesgo crediticio mediante el andlists detallado de la cartera de clientes
de la institucién bancaria, conjuntamente con el andlisis del proceso administrativo de seguimiento que se Ie da

al crédito una vez que es otorgado un crédito por el banco “X™?

Objetivos de la investigacion:

Dar a conocer 2 Ias instituciones bancarias una opcién para la administracion del riesgo crediticio mediante Ja
utilizacién de 1z informacion actuzl de los clientes que estin en su carlera, ademas de hacer énfasis ¢n la
utilizacién de los instrumentos que le ayuden 2 la reduccidn del riesgo tomado cuando otorga un crédito, los
cuales s¢ encuentran disponibles en los mercados actuales: cartas de crédito, flanzas, y demds instrumentos

colaterales que ayuden a reducir el riesgo.

Ademis de eficientar y actualizar el proceso de seguimiento de los créditos otorgados, esto mediante la
utilizacién de los datos con los que cuenta la propia institucidn; con este se elimina el recurrir a pedir mas datos

o hacer més gastos para la optimizacién de la cartera vencida.

Metodologia para solucionar el easo y evaluar los resultados:

Una vez que se establezca ¢l tema de investigacion, sc referira a la instifucidén bancaria a la cnal se le informaré
de los datos que serdn necesarios poder realizar ¢l andlisis, cl tema de la investigacién y los alcances de la
misma; dentre de esta primera etapa se hara del conocimiento de la institucién bancaria ¢l principal objetivo de

este trabajo asi como la informacion que serd requerida al banco para su respectivo anélisis.

Una vez que se realice esta presentacion se procedera a revisar la informacidn con fa que cuenta la institucién
bancazia y cual se tendrd que conseguir con oftras fuentes, refiriéndose a libros, revistas cspecializadas,
estadisticas de la Comision Nacional Bancaria, articulos publicades por las instituciones bancarias cn ofros
paises, lo anterior con el fin de tener un dmbito glebal t1anto de Ia informacidn existente como de 1a que faltaria
para complementar el trabajo propuesto. Se aclare que se debera ser muy clare que el principal objetivo es el de

reducir el riesgo crediticio sin incrementar €l costo de operacion de Ja institucion bancaria.



Una vez que se tenga acceso a la informacidn del bance, y conjuntamente con fa informacién escrita relacionada
con el tema, se procedera a realizar ¢l analisis de las bases de datos, siempre tratando de establecer la relacién
con la teorfa disponible; durante cl andlisis de los datos contenidos en las bases de datos del banco, esta sera
complementada y adecuada a la teoria, la cual complementara la investigacién. Como la informacion por si sola
no tiene la estructura adecuada a todos los modelos matemiticos existentes, esta informéoién debera ser
adecuada de forma que cumpla con los minimos requisitos solicitados por la tcorfa, pero tratando al mismo

tiempo de que dicha adecuacion se acerque lo mdas posible a la realidad de los hechos registrados,

Por otro lado, se realizard la recopilacién de a informacién relacionada con los modelos utilizadoes en €l mercado
financicro para reducir cl riesgo crediticio que toma una institucion bancaria cuando otorga un crédite a una
persona o cmpresa, mismos que serdn analizados con el fin de conocer los supuestos que manejan y bajo que
condiciones es que funcionan, las ventajas gue ofrecen en relacion a los otros modelos y sobre tedo, como es que

podrian ser adecnados a la informacidn que se encuentra disponible en las bases de datos.

Con todo lo anterior, se tratara de realizar una comparacion entre lo que propone la expericneia versus lo que

propoucn la teoria, dentro del trabajo se le denomind diferercias entre el métode experto y el método empirico.

Una vez terminado el andlisis, sc procedera a establecer las conclusiones, las cuales serdn reakizadas de tal
mancra que sean ¢laras, concisas, entendibles y sobre todo adecuadas a las necesidades de la institucién
bancaria; dentro dc estas conclusiones, se comentazd que se deberd establecer como politica general el

seguimiento del crédito, lo cual ne era realizado, hasta antes de que se realizard cste analisis

Con esta metodelogia se da respuesta a la pregunta que dio origen para la resolucion de este caso que es: jes
factible administrar el riesgo crediticio mediante el andlisis detallade de la cartera actual de clientes de la
institucién bancaria, conjuntamente con el andlisis al procese administrativo que se le da al crédito, una vez que
es otergado un crédito por el banco “X”7, esta pregunta se respende dentre de este trabajo, dado que se analizan

las diferentes caracteristicas que deberdn ser tomadas en cucnta para la disminucion del riesgo crediticio.
Las fuentes de investigacion documental serdn:

a) libros especializados

b) revistas especializadas

c) periddicos

d) materiales de seminarios relacionados con el tema

¢) bascs de datos del banco

1) estadisticas del Banco de México

g) estadisticas de la Comisién Bancaria

h) diferenics piginas de Internet de bancos mexicanos y americanos y de otras instituciones, las cuales se

desarrollan dentro de la administracién del ricsgo crediticio.



Introducciéon

El presente trabajo tiene como principal objeto el dar a conocer a las instituciones bancarias una opcién para la
administracion del riesge crediticio mediante la utilizacién de la informacién actual de los clientes que estan en
su cartera, ademds de hacer énfasis en la utilizacion de los instrumentos que le ayuden a Ia reduccitn del riesgo
tomado cuando otorga un crédito, los cuales se encuentran disponibles en los mercados actuales: cartas de
crédite, flanzas, y demds instrumentos celaterales que ayuden a reducir el riesgo. Ademds de eficientar y
actualizar el proceso de seguimiento de los créditos otorgados, esto mediante la utilizacién de los datos con los
que cuenta la propia institucion; con este se elimina el recursir a pedir mas datos o hacer mds gastos para la
optimizacion de la cartera vencida; El método propuesto comsiste en tomar la cartera del banco y hacer una
clasificacién de los clientes dependiendo 1a calidad del cliente que esté sea para la institucién bancaria, esto es,
clasificarlos como excelentes, buenos, regulares y malos clientes, esta clasificacién depende de la eficiencia y

puntualidad de sus pagos del crédito que obtuvieron del banco.

El anilisis de estos clientes se realiza mediante un analisis de regresién de los datos reales de la cartera de los
clientes que ticnen o mantiencn un crédito personal del banco “X”, tratando de ajustar los datos a una
distribucion Chi cvadrada; ;jPorque sc trata de ajustar a este tipo de distribucion? Se utilizd esta distribucién
porque cs.la que mds se acercaba a las caracteristicas de los datos con lo que cuenta una institucién bancaria,
tales como nembre del chienle o razdn social, direccidn del cliente, que clase de cliente es, tipo de crédito que
tiene en Ja institucién bancaria, como esta en sus pagos, si csta al corriente, a cuanto asciende su deuda, cuantos

pagos ha hecho, si csta al corriente es sus pagos, etc.

Con el apalisis anterior, se demuestra la necesidad de un modelo que ayude a administrar el riesgo crediticio, y

las caracteristicas que deben ser tomadas en cuenta son:

1. La necesidad de analizar con profundidad los elementos del riesgo sistemético, entendido como las
variables de tipo macroeconémico que impactan a todos los usuarios del crédito.

2. Conocer con profundidad los factores cansales y determinantes del riesgo, que son una de las piezas
esenciales para poderlo medir y manejarlo, esto implica no solo conocer y medir fa moralidad del
deudor sino también estimar ¢l rigsgo implicito, analizando los factores y circunstancias que afectan su
ingreso, que es ¢l erigen del pago.

3. Para conocer el credito y medirlo, se requicre en forma complementaria conacer cuales son los
principios que los originan, esto es, conocer los patrones de consumo y su relacion con los esquemas de
fondeo. En muchas ocasiones el riesgo, medido como la falta de pago, se da por la inadecuacién de los
esquemas de fondeo de corto plazo.

4. La construccién de un esquema de analisis de riesgo requierc del conecimiento de las relaciones entre
distintos tipos de créditos con distintos grados de refacion entre emisor y ricsgo

5. Por ltimo, radica en que los bancos son tomadores natos de riesgo, parte del problema es que los

bancos no conocen el riesgo, no saben come medirlo y muche menos como admiristrarlo y como



cobrarlo. La rentabilidad de las instituciones bancarias es ¢l objetivo primario de su accién, la cual csta

basada en saber cobrar los distintos niveles de riesgo.

El presente trabajo esta dividido en seis capitulos los cunales tratan de establecer ef problema que tienen
actualmente las instituciones (la cartera vencida); En el primer capitulo se exponen los modelos de rentabilidad,
los que tienen impacto en los flujos de caja y los de provisidn del valor de los activos; los cuales sirven come

base para atacar ¢l problema del ricsgo que esta asociado a cada operacion.

En el capitulo siguiente se frata de dar a conocer el estatus del riesge que se toma en cada operacidn,
considcrando los diferentes factores que deben de ser considerados en el andlisis que se realiza a cada solicitud
de crédito, tales como: el riesgo de mercado de cada emision de deuda, los modelos de riesgo al consumo y los

modelos de calificacion crediticia,

En &l tercer capitule da una solucidn a los problemas internos que se presentan en una institucién bancaria como
lo es el seguimiento de los créditos que ya se otorgaron y al mismo ticmpo cste control ayudara a disminuir el

riesgo de dar un crédito a un cliente que no es buen cliente (buen pagador).

En ¢l cuarto capitulo se exponen los resultados de la investigacién, la cual tiene como propdsite conocer y medir
los niveles de riesgo implicitos en cada operacion y ver que es posible utilizar sistemas de calificacion de riesgo
asi como los niveles y rangos de predictibilidad del riesgo crediticio para que los bancos disminuyan el rigsgo

que existe en cada crédito que otorga a los clientes.

En el capitulo nimero cinco se establece la necesidad de establecer un método que ayude a Ja institucién
bancaria a minimizar el riesgo crediticio que toman cuando otorgan el crédito, al misme tiempo se muestra el
método conocide como CreditMetrics, es el método desarrollade por un banco americano el cual trata de dar a
conocer @ la institucidn bancaria cual es el riesgo que esta tomando, mediante el andlisis principalmente del
analisis de portafolio crediticio. Diche métedo es considerado mas completo que los descritos en ¢l capitulo 1 de

este trabajo.

Y por ultimo, en el capitulo mimero seis, se da una breve idea del trabajo de seguimicnto que debe realizarse,
después de que Ja institucion bancaria otergd un crédito, asi como los problemas internos que se le presentan al
banco para establecer que drea deberd realizar las funciones de dar seguimiento a los créditos otorgados, todo lo
anterior, es con ¢l fin de disminuir al maximo el ricsgo que tomo €l banco con el otorgamiento del crédito,
ademas de una breve descripeidn de los producios que oftece el banco los cuales tienen una doble funcién
disminuir ¢] riesgo tomado por ¢l banco y tratar de satisfacer las necesidades de los clientes que selicitan un

crédito.



Capitulo I Modelos Econémicos

1.1 Medelos Generzles de Rentabilidad
De acuerdo a estudios realizados por las instituciones bancarias cn ia construccién de un modelo general de
rentabilidad, estos se pueden clasificar en dos: los modelos integrales y los modelos parciales, que tratan la parte

pasiva o activa de las operaciones bancarias.

Dentro de est€¢ ambiente las instituciones bancarias desarrellan dos grandes funciores: la transaccional y la
funcién portafolio. En la funcién transaccional el banco establece un intercambie en donde cada operacidn es
registrada en los libros; por otra parte, en la funcidn portafolio, las actividades sen de decisiones financieras
puras donde se ve realmente el valor de! mercado de Ja firma es independicnte de su estructura de capital o de

sus decisiones financieras.

1.1.1. Modclos Parciales

La elaboracion de un modelo general que permita cxplicar el comportamiento de las decisiones bancarias debe
considerar tante la funcién transaccional como la funcién de portafolio bajo una misma teoria. Sin embargo, esta
combinacién de andlisis no se ha integrado, por el contrario, han destacade dos enfoques distintos ¥ parciales:
por un lade, las que enfatizan el enfoque de la teoria de portafolio y por otro, las gue cnfatizan el enfoque
tradicional de las decisiones bancarias en su sentido transaccional. Dentro del enfoque tedrico del portafolio se
destaca la incorporacion de Ja incertidumbre dentre del medelo. Sin embargo, tiene dos restricciones: el costo
real de los recursos y el comportamiente de las tasas pasivas que son excluidas del analisis, csto hace suponer

que los bancos operan en un mercado competitivo en donde ellos son tomadores de precios.

El segundo enfoque de los modelos parciales enfatiza la teeria de la firma, que pretende conocer las
imperfeceiones del mercado, el costo de los recursos y Ias tasas de depésitos, ete. La principal limitacion de

ambos modelo radica en que suponen certidumbre de recursos ademds de cierta preferencia de riesgo Jincal.

1.1.2. Modelos Integrales

Dentro de los modelos iniegrales encontramos el modelo de Sealy que considera ¢l comportamiento de los
intermediarios financieros e integra ¢l enfoque de riesgo de portafolio en condiciones de mercado, el
comportamiento de las tasas de deposito y los costos, Sealy realizd un importante trabajo de estadistica con el

objeto de determinar la aversion al riesgo en las decisiones, y sus conclusioncs son:

1.- Las decisiones son determinadas por las condiciones de costo, liquidez y riesgo.
2.- El comportamiento de aversidn al riesgo se vuelve critico con condiciones de costo y liquidez.
3.- Demostré que muchos de los resultados no pucden ser generalizados a modelos integrales, ya que

excluyen el costo real de los recursos y el comportamiento de las tasas de deposito.

Su argumento sobre la incertidumbre se basa en una muestra de depositos que son [a base de los problemas de

tiquidez de los bancos y otra muestra de tasas de préstamos. Asume que el mercade de créditos es perfectamente

8



competitivo; ¢l objeto de su modelo consiste en maximizar la utilidad esperada de acuerde 2 los balances del

banco y de las restricciones de los depdsitos.

La ecuacién de rentabilidad se definc como T =R - C - O, en donde R es ¢l rendimiento &l cual es divide entre
¢l rendimiento de los prestamos y el rendimiento de la liquidez; C es el costo de los intereses y/o costo de

liquidez; O son los gastos generales tanio de los créditos come de los depositos.

La solucién al modelo determina ¢l portafolio éptimo de créditos, la tasa de los depdsitos y la posicién de
liquidez del banco. El efecte de la aversion al riesgo de las decisiones de crédito sc suma bajo las siguientes
ideas: ¢l riesgo de las utilidades bancarias es funcién creciente del volumen de créditos, y que los
administradores de riesgo de los bancos mantienen en sus portafolios una pequefia cantidad de préstamos sin

riesgo.

De igual forma Baltzenberger desarrolla un andlisis integral que pretende explicar de manera simultinea la
estructura de actives, de pasivos y el tamafio del banco. Parte considerando el costo real de recursos, el costo de

liquidez y los costos de insolvencia; Suecuacion es:

R+E=D+K=A
En donde R son ias reservas, E las utilidades, D depésitos, K. ¢] capital y A los activos; existen tres razones
financieras importantes: A que determina el tamafio del portafolio del banco; E/A determina la estructura de los

activos del banco; D/A determina la estructura de los pasivos del bance.

Los administradores del banco necesitan 1as tres variables para determinar la maximizacién de las utilidades,
que se expresa como sigue:  B(T)=rE-cD -kK - O-Q-S, donde r son los retornos esperados de los activos,
¢ el costo de los intereses por depdsitos, k ¢l costo de oportunidad del capital, O gastos operativos, Q costo de la
liquidez v S costo de 1z solvencia, Para maximizar los rendimientos esperados el banco tiene que maximizar en

forma independicnte los valores optimos de A, E/A, D/A; donde A = monto de activos.

Otre enfoque que desarrollaron Diamond, James y Mitchel; consideran Ja funcidn de un banco como un
intermediario que Je dé seguimiento a las decisiones que realizan los ahorradeores. Dado que los ahorradores
(outsiders) no tieren el tiempo, experiencia, dinero ¢ inclinacion para realizar jas funciones de portafolio,
entonces le delegan csia responsabilidad a los bancos para que supervisen el comportamiento de los deudores

{insiders).

De acuerdo a los andlisis globales de rentabilidad de la banca es necesario destacar que el concepto de riesgo
tiene impacto en tres momentos de a actividad del portafolio del banco: el primero en términos de impacto en
flujos de caja que afectan directamente el 1€rmino de liquidez {factor ¢ = DJ/A); €l segﬁndo, afecta directamente
el valor de mercade de los valores o actives invertidos (factor 2 =E/A); finalmente el riesgo crediticio que afecta

las pérdidas y las recuperaciones dc los prestamos. Sin  cmbarge, ain cuando la esencia del negocio de



intermediacion carece de sentide sin el concepto de rentabilidad, también este no se puede definir sin considerar

el factor de riesgo o incertidumbre,

El riesgo crediticio puede afectar de tres formas el esquema de rentabilidad de una instifucién financiera: en su

flujo de caja, el valor de los activos y la calidad del crédito storgado.

1.2 Analisis de Riesgo con Impacto en Flujos de Caja
Aqui se analizaran el riesgo que impactan a los flujos de caja, también la tcoria de las tasas de interés y de la

prefercncia revelada.

1.2.1. Teoria de la Tasa de Interés
La tasa de interés es cl precio pagade por ¢f deudor al acreedor por el uso de recursos financieros por cicrto
periode de tiempo®. Las dos teorias mas influyentes en fa determinacion de la tasa de interés, son la teoria de

los fondos prestables de Fisher y la teoria de la preferencia por la Lquidez de Keynes.

El enfoque de Fisher parte de analizar la determinacién del nivel de la tasa de interés en una cconomia, como

una resultante del ahorro; se pregunta porque la gente ahorra y porque otros piden prestado.

El ahoro es la alternativa entre el consumo presente ¢ futuro de bienes y servicios; los individuos aherran parte
de su ingreso corriente para enfrentar parte de su consume futuro; existen tres influencias que determinan e]
nivel geperal de ahorre. La primera radica en lz propension marginal al consumo, que mide la intencién del
consumo actual sobre el consumo futuro, los individuos difieren cn cuanto a sus preferencias de consumo-
ahorro. La segunda determinante del ahotro reside en el nivel de ingreso, generalmente a mayor nivel de ingreso
1a propensién marginal al consumo disminuye y al ahorro aumenta; fa tercera radica en el premio at ahorro, esto

es cf nivel de la tasa de interés que recibirdn los ahorradores por posponer su consumo presente.

El nivel de ahomo de una cconomia es la suma de los akorros individuales constituyendo la oferta de recursos
prestables en una economia, de igual manera la suma de las unidades deficitarias que requieren prestamos
constituyende la demanda de prestamos. Las condiciones prevalecientes en este mercado son similares a
cualquier otro mercado, el resultado de Ja interseccion de las curvas de oferla y demanda es la tasa de interés de

equilibrio y el monto de los fondos prestables disponibles.

@) Taxes, Markel Valuation and Corporale Financial Policy, National Tax Journal, 1670, pp 417427,
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En condiciones de equilibrio, como en cualquier mercado, se logra en la interseccidn de las curvas de oferta y
demanda que determinan el nivel de la tasa de interés. Fisher enfatiza que la tasa de interés y Jos montos
prestables en el largo plazo estan determinados por la propension marginal a aherrar y del cambio tecnolégice.
El cambio tecnoldgico implica que la produccién de bienes y servicios sca mis barata lo cual se traduce en una
mayor productividad marginal de capital, esto significa un desplazamiento de la demanda de inversiones (efecto
Fisher} @.
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A su vez el avmento en la propension marginal a ahorrar desplaza Ja curva de la oferta compensando el precio

por un aumento en la demanda.

@} Black, Fisher, Capital Market Equilibriumn with Restricted Borrowing, Jowrnal of Business, 45, Ne. 3, 1972,
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La diferencia entre la tasa de interés nominal es el mimero de unidades pagadas por el préstamo, en tanto que la
tasa real es ei crecimiento en ¢l consumo futuro sobre el periode del préstamo, esto implica descontarle a la tasa
nominal la pérdida del poder adquisitive debido a la inflacion. Si la tasa de inflacién es cerc la tasa nominal es

igual a la tasa real. La relacion entre inflacién y tasa de interés es conocida como la ley de Fisher, 1a cual es:

(t=y)=(1+1}*(1+p)

En donde y es la tasa nominal, 1 es Ja tasa real y p es ¢l porcentaje esperado de inflacidn.

Tnicialmenie el esquema de Fisher hace a un lado ciertas practicas como el poder del gobierno para crear dinero
y para demandar fondos para sus inversiones. También se olvida que las empresas pueden tener sus recursos en
efectivo, esto es ni destinados al ahorro m al consumo. De ahi que sc desarrollara la teoria de los fondos
prestables que introducen el impacto del sector piblico es en dos sentidos, como oferente de fondos prestables
(creando dinero y afectando el nivel general de precios) y como demandante de recursos {a fravés de bonos

piblices).

La teeria de los fondos prestables prevé que cambios en la oferta y demanda pueden ocurrir por muchas razones:
cambio en la coferta de dinero, nivel del déficit gubernamental, cambios en las preferencias de los individuos,
nuevas oportunidades de inversion, etc. Finalmente la inflacion esperada puede afectar la tasa de equilibric a
través de la curva de oferta de fondos. En ¢l andlisis de Fisher se excluye el asunto de incumplimiento de pagos

por los que la tasa de interés es la tasa libre de riesgo.

1.2.2. Teoria de la Preferencia Revelada

Esta teoria desarrollada por Keynes analiza la tasa de interés de equilibrio a partir de dos elementos: la
influencia de la oferta de dinero por parte del gobierno, y la demanda agregada del piiblico por 1a tenencia del
dincro {activos monetarios liquidos).

Por dinero se entiende la tenencia de efectivo o depositos que papan poco o nulos inicreses.

El publico y las empresas mantienen dinero por tres razones: el motivo transaccional, el precautorio y ¢l
especulativo, atn cuande el dinero no pague intereses la demanda por este es una funcién negativa de la tasa de

interés; a una tasa de interés muy baja el pliblico prefiere mantener su dinero, a una tasa alta ¢l piblico preficre

12



invertir. Dado que para Keynes la oferta de dinero esta determinada por el gobiemo esta no es afectada por la

tasa de interés.

Grafica4  Preferencia por 1a Liquidez
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La tasa de interés de equilibrio puede variar si cambian otras variables que afectan las curvas de oferta v
demanda. Del lado de la demanda, Keynes reconece la importancia de dos variables: el nivel de ingresos y el
nivel general de precios; un aumento en el ingreso eleva la liquidez y mueve la curva de la demanda a la derecha,
aumentando la tasa de interés de equilibrio, Los cambios cn la oferta de dinere son determinados exclusivamente

por el banco central.

Asf un cambio en la oferta de dinero tiene tres efecto en el nivel de la tasa de interés: el efecto liquidez, el efecte
ingreso y el efecto precio, cada uno con diferente forma que inciuso pueden cancelarse enire ellos. La magnitud
y direccion final del cambio de la oferta de dinero depende de la produccién y el nivel de empleo de ja

economya,

Efecto liquidez: representa una reaccidn inicial a un aumente en la cantidad ofrecida de dinero, el primer efecto
de aumentar la oferta es un desplazamiento a la derecha de la oferta de dincro, por lo tante se produce una caida

en la tasa de¢ interés.

El efecto imgreso: se produce al aumentar el nivel de la oferta de dinero tiende a generar un crecimicnio
ccandmico, a su vez una reduccién en la oferta provoca contraccidn econdmica. Al expandirse la cconomia hay
mis créditos, mis gente empleada, mayor consumo y produccion, lo cual se traduce en un aumento en el ingreso.
Debido a que a mayor ingreso la propensidn marginal a ahorrar aumenta, implica que la demanda de dinero

aumente desplazando la curva hacia arriba, volviendo a aumentar la tasa de interés.

El efecto precio: se observa cuando un incremento en la oferta de dinero que es expansionista enfrenta a una
cconomia que trabaja en pleno empleo, La cantidad adicional de ingreso, se traducird en un aumento
generalizado del nivel de precios ya que la produccion y el consumo no pucden aumentar. En el caso de una
economia que no se encuentra trabajando al tope de su capacidad instalada, esto es, opera con recursos ociosos,

un aumento en el ingreso activa la produccidn, ¢l empleo y el consumo. Finalmente, el efecto inflacionario de



aumentar 1a oferta de dinero afecta las expectativas y por ende aumenta la demanda por dinero provocando un

aumento en la tasa de interés.

Grifica5  Efecto Liquidez ¢ Ingreso
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El efecto precio tiene un efecto positivo sobre la fasa de interés en la misma direccién que el efecto ingreso y

ambos actian ¢n sentido inverso al efecto liquidez.

1.3 Anilisis de Riesgo en la Prevision del Valor de Activos

Otra alternativa de analisis radica en los medelos de asignacién de precies de activos. La pieza central cs la
teoria de portafolio, para determinay él portafolio ptimo de los inversionistas adversos al riesgo; esto es,
inversionistas que pretenden maximizar la rentabilidad de su portafolio bajo esquemas de riesgo relativamente

aceptables.

La teoria de los mercados analiza las decisiones de los inversionistas, para guc permitan obtener la méxima
rentabilidad bajo un cierto nivel de riesgo bajo el supuesto de tener un ¢ompertamiento dptimo. La teoria de
portafolio contribuye al facilitar un marco general de referencia que permita especificar y medir el riesgo de la
inversion y desarrollar relaciones entre la seguridad esperada y el nivel de riesgo. Dentro de este csquema se
consideran tres enfoques tedricos mis representativos de Ja teoria de portafolio: a) el modelo de precies de los

actives de capital, b) el modelo de precios multifactorial ¥ ) el modelo de precios arbitradoes.

1.3.1. Teoria de Portafolio
En cl discfio de sus portafolios, los inversionistas pretenden maximizar ¢l rendimiento esperado de sus
inversiones, de acuerdo al nivel de riesgo que estén dispuestos a aceptar®. De aqui que, sean considerados

portafolios eficientes; para ello es necesario comprender el significado de rentabilidad esperada y del riesgo.

@) Arzac Enrique, Portafolic Choice and Equilibrium in Capital Markets with Safety-first Investor, Joumal of Firancial Economics, mayo
1977,



La rentabilidad sobre la inversion se refiere a los cambios en el valor del portafolio y de los incrementos
recibidos como proporcién del valor inicial del portafolio. De otra forma, se refiere a la rentabilidad como el

monto de dinero recibido al final del pericdo manteniendo intacto el monto del principal.

Vn-Vn-1+De

En dondc Rp es la rentabilidad del portafolio, Vn es valor de mercado del portafolio al final, Vo es valor de

mercado af inicio, De es la distribucién de efectivo en el periodo.

El analisis implica que los cdleulos de las utilidades se llevan a cabo por un periodo determinado (mes, aiio). Sin
embargo, €5to contleva varios problemas ya que no es posible estimar €l momento en que se paga ef dividendo o
interés, si es a principio o al final del perfodo; asi mismo, dado que se manejan distintos periodos de tiempo de

maduracién no ¢s posible compararlos,

Adn cuando existen muchas formas de entender €l riesgo del portafolio, esté se puede medir bajo el objetivo de
los carmbios futuros del valor del portafolio. De esta forma, el riesgo tiene el sentido de 12 probabilidad de que el
valor del portafolio futuro sea menor al valor esperado. El retomo esperado del portafolio se define a partir de

especificar la probabilidad asociada con cada uno de los posibles retornos que se pucden esperar, asi:

E (Rp) =RiP1+ RePz + ... +RePa
o bien E (Rp) = £R}P,

En donde R son los posibles retornos, Pj las probabilidades de obtenerlas y el mimero de posibles resultados.
El riesgo es entendido como la posibilidad de cbtener menores retornos de los esperados; por o cual es
razonable medir el nivel de riesgo como la dispersion de los retornos por abajo de Jo esperado, de lo cnal pucde

haber tres alternativas de distribucion: la simétrica, la cargada a la izquierda y a la derecha.

Grifiea 6 Nivel de Riesgo y Dispersion
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La forma mas comun de medir los cambios de los retornos es por medio de la varianza y de la desviacidén

estdndar. La varianza del retorno es la suma de las desviaciones al cuadrado de los retornos esperados. La

varianza del portafolic (o) estd determinada por:

2 2 2
o= P1(R-E(RP)) + P2(Rz-E(RP)) + . . . + Po(Re-E(RP))

O bien la sumatoria ¢ =Z (Pu( Ry - E(RP)) .

La desviacion esténdar es la raiz cuadrada de la varianza, mientras mayor sea la varianza o la desviacion

estandar mayor serd la dispersién de los vaiores futures sobre los valores esperados, por Io que la incertidumbre

del inversionista serd mayor. Convicne cnfatizar que toda la teoria de portafolio parte de la premisa de la

aversion al riesgo del inversionista para determinar el nivel de retorno.

Grafica 7  Desviaciéon Estindar de una Accién
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En concreto parte del riesgo total puede ser eliminado por la diversificacidn de valores en el portafolio, a este

riesgo se le conoce como "riesgo sistémico”

. 8in embargo no todo el riesgo puede ser eliminado aunque se

diversifique con bastantes valores, el riesge que no se etimina con la diversificacion es conocido como "riesgo

10 sistémico”.
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Tipos de retorno

El retormo de una accion se puede dividir en dos partes: el retorne sistémico y ne sistémice. El retomo sistémico
es proporcional al retorne del mercado, expresado como beta {B) veces cl reterno del mercado Rim; la proporeion
del factor beta representa el indice de sensibilidad del mercado, esto es, cuan sensible es ja seguridad de los
retornos a canr;bios en ¢l nivel del mercado. La parte del retorno ne sistémico, que es independiente de los
retornos del mercado, se representa como épsilon (£). Este componente depende de factores Gnicos ¢ especificos
del emisor: facultades laborales, caida en ventas, aumento de salarios, problemas de abastecimiento o
administracién. Esto implica que sean variables particulares y cspecificas al emiser y que no estan ligadas

directamente al mercado global, que pueden ser compartidas con otras empresas emisoras.

El retorno de una emisidn puede expresarse como:
R=a +Pm+ e

Con objeto de aislar el efecto del retorno no sistémico (€) se le agrega el factor o que representa el valor
promedio de los retornos no sistémicos en el tiempo. Por lo que & + E en donde E tiende a cero. Este modelo es

conocido come el modele de mercado.

Riesgo Sistémico y no Sistémico
Haciendo un simii con el modelo de mercado, pero en este caso aplicando al andlisis de los tipos de riesgo, se

puede inferir que el riesgo sistémico y no sistémico es la variacién estindar de cada componente del mercado.

El riesgo sintético de una accién es beta veces la desviacion estdndar del retorno del mercado (riesgo sistémico =
B3). Por su parte ¢l ricsgo no sistémico es igual a la desviacion estandar del factor residual del retorno E (riesgo

no sistémico = 5g).

Considerando ahora el riesgo del portafolio en lugar de una accidn en particular, podemos decit que el riesgo
sistémico del portafolio (RSP} es iguat al factor beta dei portafolio:

RSP = fé&m
El portafolio beta es ¢l promedio de las betas individuales, medido como proporcién de cada valor en el
portafolio Bp=xPr+xPz+...+xaPa

Donde x = proporcion del valor de mercado del portafolic, n = nimero de valores,

De ésta forma el riesgo sistémico del portafolio es el valor de mercado medido por el peso promedio del riesgo
sistémico de cada accion. El riesgo total del portafolio se estructura considerande el siesgo no sistémico de cada
accion. En realidad cas: Ja mitad del riesgo puede ser eliminado con la diversificacién. De ahi se deriva el hecho
de que los amalistas esperan fasas reales de retomo relacionadas con el riesgo sistémico, asimismo dado que el
rlesgo sistémico de los valores cs beta veces la desviacion estandar del portafolio, beta se utiliza como Ia medida

de riesgo relativo.



1.3.2. Modelo de Precios de los Activos de Capital (CAPM)

El modelo de precios de actives de capital (CAPM), parte de preguntarse la relacidn cnire riesgo y
rentabilidad®, Parte de dos medidas o niveles de riesgo: la medicion total del riesgo {desviacion estandar) y los
indices de riesgo sistémico ¢ no diversificado. Medido por el factor beta, por el otro lado se pregunta cual es el
que se rejaciona con el precio para lo cual la medicidn del factor beta parece scr més relevante para el precio de

los valores.

E! principic subyacente para ¢l cstablecimiento del precio se basa en la ley de un solo precio, que sustenta que
los activos con el mismo riesgo sistémico deben tener la misma tasa de retorno, de ahi que los precios de los
valores en el mercade deban ajustarse a los mismos niveles de riesgo. El CAPM enfatiza que los retornos
esperados del portafolio deben exceder a la tasa de retorno sin riesgo en una cantidad que sea proporcional al
beta del portafolio. Si se realiza una inversién en dos valores uno de riesgo (x) y otro sin riesgo (1-x) ¢, Cual sera
el riesgo sistémico que habra que enfrentar y cual serd la tasa de retorno esperada?. El riesgo esta definido por el

factor beta de la accidn con riesgo; de aqui gue beta sea igual a la parte invertida en el activo con riesgo.

Por ofra parte, el retorno esperado del portafolio serd un promedio ponderade de los retornos esperados para cada
tipo de valor:

£ (Rp) = ((1-x)*RD) + (x)* £ (RM))
En donde &€ (Rp) y € {RM) son los retomos esperados del pertafolio v el indice de mercado, Rf es la tasa sin
ricsgo. Incluyendo ¢l nivel de riesge del portafolio (Bp), tencmos la estructura del medelo CAPM:

e (Rp) ={1-Bp)*Rf+ L p)* e (Rm)
O bien e E(Rp}=Rf+Pp (& (Rm) - RO

De esta forma ¢l CAPM establece que el premio de riesge esperado por el inversionista es igual a la cantidad de
riesgo (medido por beta} y el precio de mercado de riesge (medido por el premio de riesgo esperado). El
inversionista podria csperar recibir por ¢l factor riesgo una tasa proporcional a la sensibilidad del mercado (Bp).
Existe un sinntimero de implicaciones en el modelo CAPM, entre cllas: el riesgo se mide en términos de la
desviacidn estdndar del retorno del portafolio, todos los inversionistas tienen ef mismo horizonte temporal de la

inversion, todos los inversionistas tienen las mismas expectativas sobre los retornos esperados y el riesgo.

El Modelo Multifactor CAPM

El modelo CAPM parte de la premisa que el vaico ricsgo que enfrenta el inversionista esta relacionade con el
precio futuro de la accion. Sin embargo, el precio a futuro no es el tnico factor de riesgo, ya que existen otros
factores que afectan al inversionista a future: Jos precios al consumo, otras oportunidades de inversion, ctc.®
Para explicar otros factores se extiende el modelo CAPM agregando fuentes de ricsgo no relacionadas

direciamenie, a las cuales sc les Hama factores extra mercado.

@} Lee, Chang, Investment Horizer and The Funcoral Form of The Capital Asset Pricing Model, Review of Leonamics and Statistics,
LVil, No. 3 1976, pp 356-363.

@) Levy Haim, The Capital Asset Pricing Model Inflation and Investment, Jouwmal of financial and Guantilasive Analysis, XV No. 3
seplember 1980 pp 561-594.
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~  E(Rp}= Ppme (Rm) + Ppfie (R} + ...+ Ppflie (Rf)
En doftde & es nimero de factores extra mercado, Ppfic es la sensibilidad del portafolio al factor k, (Rfi} es el
retorno esperado del factor x menos la tasa de riesgo lbre. De esta forma si no hubiera ningin facter de riesgo

extra mercado, la ecuacién serfa idéntica a la del CAPM.

1.3.3. El Modelo de Precios Arbitrades (APT)

El modelo de precios arbitrados es muy similar al modelo multifactor, ambos aceptan que el inversionista debe
ser compensado por asumir tante el riesgo sistémico como el riesgo no sistémice®. La diferencia entre ellos
radica en que el modelo multifactor CAPM acepta que uno de los riesgos sistémicos es el ricsgo de mercado,
mientras que el modele APT no le define como condicidn, De aqui que se establezca que el CAPM c¢s un caso
especial det APT, que es mas genérico. Para ilustrar el modelo APT tendriamos que:

E(Rt) = Pt: F1 ¢ (Rf) + Pz Fz g(Rf2)

En donde Rfi es cl retorno adicional del valor t sobre Ja tasa libre de riesgo, BtF; es la sensibihidad de la accion t

sobre el factor j, Rf2 es el retorno adicional del factor j sobre la tasa libre de riesgo.

Los factores a los que se refiere el modelo APT fueron definidos bajo cambios inesperades en clertos factores
econdmicos estos factores son relacionados a cambios inesperados en: el ciclo de negecios, medido por el indice
de produccion industrial, las tasas de interés de los bonos gubernamentales a largo plazo, la confianza dcl
inversionista, la inflacién de corto plazo y las expectativas de inflacion representadas en los cambios en el corto
plazo de la tasa de interés libre de riesgo. Por supuesto algunas acciones son sensibles a algunos de los factores
mientras gue otras son sensibles a otros factores. De ahi que para integrar un portafolio habria gue construir el

analisis de los factores pertinentes para cada accion y encontrar la relacion riesgo precio para cada uno de ellos.

Muchos anealistas destacan las veniajas de APT sobre el CAPM ya que es mds restrictivo en los supuestos de las
preferencias del inversionista. Elimina Ja idea de que el inversionista establece su estrategia sélo en base a los
valores esperados, no establece supuestos sobre la distribucion de los retornos de las acciones, finalmente no

utiliza el verdadero indice del mercado.

@) Connor, G. and Karajezyk, R. Performance Measurement with the Arbilrage Pricing Theory, A New Framework for Analysis, Journal of
Financial Economics 1986, pp 373-394.



Capitulo II Como se puede administrar el riesgo

Antes de iniciar el desarrollo del presente capitulo, se dardn algunas definiciones sobre las cuales se base este
trabajo:

Riesgo: es la exposicién a la incertidumbre y se considera que tiene dos componentes, la incertidumbre y la
¢xposicion a la incertidumbre; v los diferentes tipos de riesgo son:

Riesgo crediticio: es el riesgo resnltante de la exposicién a la incertidumbre que se toma cuando se realiza wn
crédito, complementado con la habilidad o buena voluntad de las partes de establecer una relacién contractual.
Riesgo Financiero: es la cxposicién financiera a la incertidumbre, dicho riesgo tiene la capacidad de ser
reducido con ¢l conocimiento de los mercados financieros.

Riesgo Operativo: cs ¢} riesgo asociado con las operaciones administrativas del banco

Riesgo de Mercado: es ¢l riesge resultante de la exposicidn a la incertidumbre futuro valor del mercado de

acciones y/o responsabilidades

I1.1 Andlisis de Riesgo Crediticio

Una forma de analizar el riesgo se cenira cn la calidad del mercado crédito.

En el andlisis de riesge destacan tres grandes esquemas de andlisis especificos sobre crédito: la valuacién de
riesge de la empresa emisora de deuda; ¢] modelo de decisiones dptimas de riesgo propuesto para créditos
comerciales y los modelos de calificacion crediticia {credit scoring) utilizados en ¢réditos al consumo. Los tres

pretenden identificar, mediz y predecir cl nivel de riesgo implicito en 1a funcién crediticia.

I1.1.1. Valuacién de Riesgo del Emisor de Dewda (valuacidn del riesgo comercial)

Come sc ha mencionado en la emisién de valores se utiliza un sistema de calificacién de riesgo de la empresa
que emite la deuda, la cual permite que el inversionista evalic el riesgo en que incurre al fondear dicha deuda.
Este esquema es desarrollade por empresas especializadas para realizar esa valuacion. Generalmente este tipo de
valuacidn se realiza casi de manera ¢xclusiva para la emisién de valores y no para la evaluacion de créditos

directos por parte de los bancos.

Calificacion % de incumplimicntos
original a 5 afios a 10 afios

AAA 0 23
AA 1.0 39

A 1.2 3.10
BBE 30 73
BB 14.6 217

B 26.7 39.0

C 414 538

En el desarrollo de la valuacidn enfatizan tres aspectos relacionados con la empresa que emitira deuda: el riesgo

de soberania, el riesgo a nivel de industria y el riesgo financiero.
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En el riesgo de scberania se consideran aquellos elementos contextuales al pais (directos e indirectos) que

puedan afectar en ¢l cumplimiento de la empresa a su compromiso.

En el riesgo a nivel industrial se identifican algunos aspectos genéricos a la industria y a otros particulares de la
empresa y su ubicacién en ese contexto. Dentro de la industria destaca: ¢l crecimiento del sector, su estabilidad,
los ciclos que la determinan, ¢l cambio tecnolégico. A nivel, particular se analiza la posicién de la compaiiia, las
caracteristicas de sus propietarios, su posicidn competitiva, su estrategia.

A nivel de ricsgo financiero, se consideran ticrtas razones que expresen la selidez de dicha empresa, dentro de

ellas se pone mayor énfasis en aquellas relacienadas con ingresos,

11.1.2. Modelos de Decisiones ()ptimas de Crédito (modelos de riesgo al consumo)

El modelo de decisiones dptimas de crédito (OCD) es propuesto para analizar las bases que debe considerar el
otorgader de crédito comercial. El apdlisis comercial de crédito debe de considerar una serie de factores
relacionados con: la calidad del czédito, el riesgo de ese préstamo, el retorne esperado por otorgar dicho crédito,

la madurez de la inversién, la motivacion de la transaceidn y de los elementos adicionales de la transaccién.
El modelo OCD se expresa como:

0OCD = [{CC, NR, RET, MAD,MOT, AD)
En donde CC es la calidad dcl crédito, NR es el nivel de riesgo, RET ¢s ¢ retorno esperado de la transacciéﬁ,
MAD maduracion de la transaccion, MOT motivo de la transaccidn, AD adicionales a la transaccién; Por
calidad de crédito se entiende el andlisis que se hace de la empresa solicitante del crédito, la cual se basa en un
riguroso y formal analisis financiero de sus estados auditados; de un cuidadesoe andlisis del cliente, en ¢l contexto
de su compelencia, para detectar fuerzas y debilidades; de un analisis de Ja industria en general. En algunos
bancos ¢l proceso de analisis se lleva a cabo utilizando un sisterma de puntaje para medir 12 calidad del crédito.
Sin embargo, la mayorfa de los bancos utilizan métodos de caracter cualitativo para analizar algunas razones

financieras, las cuales permiten establecer su calificacion en tres niveles: a) alta calidad, b) mediana, ¢} baja.

alta mediana baja
Liquidez Excelente buena apretada
apalancamicnto | Bajo moderado alto
utilidades Fuertes saludables pobres
flujo de caja Sustancial amplio inadecuado
olras razones Superiores mediag insatisfactoriag

El nivel de riesgo de Ja opesacion se define el grado de exposicion de riesgo, medido en unidades monetarias,

esto significa cuanto dinero perderia €] banco en caso de que la contraparte fallara en el pago del crédito.

La rentabilidad que se obtendsd con esa operacidn no es considerado en muchas ocasiones como una parte

importante de la decision de otorgamiento de crédito, cuando en realidad es la clave en dicha operacién, ta cual
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es la diferencia cnire el costo de colocacion y de fondeo o spread (SP). La definicidén del spread tienc que
considerarse a partir del costo de fondeo y estimar ¢l diferencial de precio o riesgo que se corre al otorgar el
crédito, lo cual se expresa:

SP=CCA+SC+ORC+CB+ TR
CCA costo de capital ajustado, SC spread de crédito, ORC spread de ofros riesgos de crédito, CB costos de
operacion del ncgocie, TR tasa de dificultad; Ei costo de capital ajustado CCA es producto de dos factores; el

riesgo de capital (RC) relacionado con esa operacion y el costo de capital estandar (CC), donde:

CCA=RC+CC asuvez RC= cooommmceeeee
(RW*RF*N})
Donde N monto de la operacion, RW monto de riesgo asignado por los analistas a esa operacién particular, RF

facter dc riesgo para todo el banco. El costo de capital estandar (CC) es medido por :

CC = Kd(I-te) -mmmmmmmmmm + Ke --eomoeeee-
(B+8S) (B+8)
Donde Kd costo de 1a deuda, Ke costo de las acciones del banco, tc tasa de impuesto, B valor de mercado de la

deuda, § valor de mercado de las acciones.

Finalmente el spread de crédito se calcula a parlir de 1a tasa de fondeo mas el riesgo asignado:
SC={N*HV/T*(LRC-FC))
Donde N monto de la operacion, NH volatilidad asociada a dicha operacién, T periodo de maduracién de la

operacion, LRC tasa que se cobrara al cliente de acuerdo a su calidad, FC tasa de fondeo.

La maduracion de la operacion se ha venido asociando como el factor de riesgo en las operaciones de capital, Sin
embargo, en la operacion del crédito el riesgo esta separado, por una parte €} riesgo implicito de incumplimiento
y por otra el riesgo directamente asociado con la madurez o posible impacto en flujos por no tener disponible el
efectivo. Obviamente a mayor periodo de maduracién mayor riesgo pero es necesario cuidar de que el proyecto a
financiar tenga un plazo adecuado de maduracidn entre el 60 y 70% de los quebrantos comerciales se debe a

este tipo de deficiencias.

H.1.3. Modelos de Calificacion Crediticia (scoring models)

Por contraposicién a los métodos semi subjetivos de la valuacién de empresas, a partir de finales de los 80's se
empezaron a utilizar instrumentos estadisticos y métodos actuariales, para predecir ¢l riesgo en créditos al
consumo. Riesgo es entendido comwo fa ocurrencia de un fenémeno futuro basado en la experiencia pasada, el
enfoque estadistico o actuarial se centra en dos elementos basicos: la estabilidad de las caracteristicas de grandes
sectores de la poblacién, y en contar con informacion previa y de computadoras para procesar esa informacidn.
Estos métodos estadisticos permiten predecir el nivel de riesgo de cada solicitante. A través de, estructurar
modelos y tablas de calificacién que predicen la probabilidad de que un crédito sea pagado oportunamente
(riesgo). A cada nuevo solicitante se le califica y sc le compara contra un par cstadistico {caracteristicas
similares) que en la experiencia de ese portafolio han mostrado ser relevantes para predecir comportamientos de

buenos pagos.
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Actualmente existen cuatro métodos de andlisis para medir ¢l nivel de riesgo del crédito: a) los modelos de
calificacion (scoring) que pretenden reducir el conjunto de dates a una sola variable, b) los modelos basados en
arboles de decisiones que establecen estructuras jerarquicas de decisiones, c} los medelos neuronales o de
inteligencia artificial enfatizan el cardcter de autoaprendizaje del sistema y d) los modelos no paramétricos que
. consideran regiones de decisidn. Estos cuatro métodos de andlisis se utilizan para analizar tres tipos de
momentos: las solicitudes nuevas o aplicaciones, el comportamiento de la cuenta y el de la recuperacion de la

misma.

Los meodelos de calificacién ¢ scoring pueden ser de des tipos: a) los empiricos basados en la experiencia de un
determinado portafolio y b) los no empiricos o basades en la parametrizacion de los modclos de experiencia de

los expertos.

Los modelos empiricos se construyen a partir de la experiencia de una muestra o portafolio de cuentas, la cual
tiene que ser representativa y suficientemente grande. Tiene que tener por lo menos de 2 a 4 afios de antigiiedad,
conlar con un namero representativo de cuenfas sin riesgo y cuentas con riesgo. Con base en esta muestra se
analiza Ja informacion de las caracteristicas demogrificas y de la experiencia crediticia anterior de cada
solicitante. También pueden ser desarrollados en forma particular para un portafelio correspondiente a un banco

o entidad especifica.

Los modelos empiricos pueden considerarse bien sea las variables sociodemogrificas (modelos de iniciacién) a

las variables de comportamicntos crediticio previos al cliente o una combinacién de ambos.

Los modelos no empiricos se basan en parametrizar las variables que sc toman en cuenta mediantc Ia experiencia
de los analistas crediticios. Esto implica construir tarjetas de calificacion o evalnacién que mediante valores

reproducen en forma homogénea y cstandar los juicios de analistas.

La fuerza predictiva de los distintos tipes de modelos varia de forma importante entre unos métodos y otros,
siendo los mas predictivos los basados cn ¢l comportamiento crediticio del cliente que en los construidos con
informacién sociodemogrifica. Si consideramos el analisis K-8 {Kolmagoran-Smirnoff) que establece la
separacidn maxima existente entre las curvas acumuladas de las cuentas de riesgo contra las sin riesgo.

El segundo métode csta centrade en el analisis de los arboles de decisicnes, pretenden establecer las categorias
mis importantes en que se dividen las decisiones de crédito. En este método no se califica una combinacion de
caracteristicas, por el contrario, se cstablecen relaciones de contingencia y jerarquia, en la forma en como se
abren las opciones y las decisiones. Este método permite cstablecer rutas o caminos que deben de seguir
determinadas decisiones de acuerde a la categoria mds importante, una vez ubicada en esa ruta prevalecen otras
categorias secundarias que prevaleceran, y asi sucesivamente en determinados niveles de decisiones. Una

decision esta condicionada a determinados resultados y asi sucesivamente.
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Un método que esta siendo utilizado recientemente €s cl de redes neuronales o modeios de inteligencia artificial
® . para el anélisis dc riesgoe. Estos modelos son basados en modelos interactivos que tienen capacidad de auto

aprenderse y discriminar en funcion a la experiencia y la discriminacién de nuevas circunstancias.

Por otra parte, los modelos no paramétricos entendidos a estos como los modelos estadisticos no basados en el
andlisis de medias y varianzas, esta adquiriendo gran fuerza, el andlisis discriminante a que se reficre el modelo
no paraméirico tiene come objetivo el separar o segmentar Ja regresion estadistica en dos dimensionalidades de
datos que permitan separar la regresion en dos © mas componentes ortogonales. Esos componentes permiten

establecer zonas o regiones de categorias mas que un punto en especifico.

Estos cuatro métodos pretenden predecir con mayor precision los niveles de riesgo (cuentas de alto riesgo de las

de bajo riesgo), con objeto de maximizar las utilidades y minimizar los riesgos y costos,
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Capitulo ITI  Vigilancia y control del crédito otorgado

La insuficiencia en la vigilancia y control de los reportes son la mayor causa de pérdida para el sector bancario.
Las dos principales causas de preocupacidn han sido la gran emision de portafolios de inversién v la falta de
vigilancia v control de los reportes individuzales y de grupo. Lo anterior ha sido descuidade por muchos bancos,

por su alto costo.

Ei talén de Aquiles ha sido el sector de bienes inmuebles, Con el tiempo los bancos han incrementado los

préstamos dristicamente durante el periedo de crecimiento ¢cecondmico.

Mientras el control de portafolio de una emision necesita direccion a altos nivcles dentro de los bancos, cada
reporte debe contener un gran entendimiento de la importancia de tener focalizados a les consumidores;
Observando éreas especificas de riesgo mientras se facilita el control cada negocio ticne problemas y esos
necesitan ser identificados y el riesgo debe ser evaluado para encontrar 1a mejor forma de resofverlo. Hablar con
el consumidor puede ayudar a identificar el problema y para saber que hacer con este, esto no sélo pedrd ayudar

la posicidon del banco sino que ayudara en la relacion con el cliente.

111.1 Control de Reportes

Es esencial que la evalnacion dc proyecios, presupuestos y prondsticos sean hechos 2 la luz de una audicion y
control de reportes previos a la recepeion de las formas finales, esto debe ser preferentemente mensual porque es
parte importante del proceso de vigilancia asi como el funcienamiento puede ser comparado con los pron6sticos.
Hay muchas dreas donde no se guardan registros y esto puede ser peligroso para el futuro de los negocios v el

fracaso para ¢l banco.

Lo tradicionalmente analizado por cl banco no ha sido tomado con profundidad, donde los supuestos no son tan
validos, una desventaja de esta situacion toma lugar en el pronéstico recién heeho., Sief gerente de la compafiia
es bueno &l estard consiente de la situacion y estara Listo para revisar los plancs sin intervencidn del banco. Como
estado preliminar el estado de ventas serd una de las claves a ser evaluada. Esta evaluacidn servird para hacer
una comparacién con el afio anterior y el presupucsto; este punto en la fabricacion es un elemento importante.
Un andlisis similar con ¢l orden de los libros de la compafia puede levarse a caho, este puede dar indicacioncs

tempranas de problemas en las ventas.

Cuando analizamos un mes en particular para ver su variacién, csté tal vez tenga un ajuste cn el mes siguiente,

sin embargo las variaciones hacen tener mas preguntas que puedan identificar los problemas.

E! contrel de los informes puede ser faciimente ajustado para mostrar una mejor posicion, si hay desconfianza de
la forma de¢ validacion del control de los informes, serd necesario buscar auditores para la confirmacién de la
situacion de la empresa. El clemento importante de la vigilancia son las proyeccioncs, presupuesios, el

pronostico del flujo de caja y el control de los informes mensuales.
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111.2 Proyecciones y Presupuestos
Los prondsticos de las ganancias y los planes son fundamentales para la ayuda del andlisis; los prestamos son
hechos hacia ¢l futuro, a través de la informacion tradicional disponible para hacer el préstamo, esta decision es

histdrica.

Los presupucstos de operacién de una compafifa trasladan los planes a un cicerto periode usualmente 12 meses en
términos financieres. El presupuesto representa una idea de cual serd el comportamiento del afio dentro del plan

financiero. Estos también pueden scr usados como herramicnta para coordinar y controlar actividades.

La precision de un presupueste ¢s dependiente de las suposicienes y estimaciones, las cuales fueron hechas en la
formulacién del plan; Los datos histéricos pueden, pueden ayudar aqui en la busqueda del futuro haciendo

audiciones previas de los reportes y el control de los mismos para checar la hipétesis que se formularon.
La siguiente lista muestra los puntos que se deben indagar para vn mejor control:

En general

Que factor cs mas prebable que cause variacion en los resultados del prondstico?

- Hay que tomar en cuenta que han side hechos para las condiciones econdmicas actuales y direcciones ciclicas.
- Han sido tomadas en cuentas as estimaciones para los efectos de [a inflacion.

- Como hacer comparaciones entre los prondsticos actuales v los del afio anterior.

- Que tan buenas han sido los pronésticos previos.

En ventas:

- Que cantidad de articulos son contratades por adelantado.

4Cémo cstan los productos del negocio? Un cambio de los productos puede dar una distersién en 1érmines
monetarios, del deudor, acreedor y en los inventarios.

;Que es un cliente base? ;Como es esta division y cuales son las circunstancias econdmicas?, cambios cn la
demanda pucden ser obviamente una amenaza para las ventas.

- Hacer pronésticos que permitan descuentos para los clientes?. Analizar las circunstancias de demanda del
mercado que puedan dar descuentos?.

- Que pronosticos debe de hacer la compaiiia en el andlisis del crecimiento de nuevos mercados potenciales?.

- Que investigaciones de mercado son ya obsoletas?.

- Cémo esta la competencia?.

- Algiin desarrolle tecnoldgico probable que se pucda tomar en cuenta en el future con efectos en las ventas?. Si
es posible, cuando?.

- Que riesge hay en el cambio de la tasa de interés?.

- Las ventas deperden deliberadamente de una nueva planta y maquinaria?. Si es posible, que suposiciones
ticnen gue ser hechas al respecto de costos y gastos de operacién de la planta?.

- Que sc ha hecho con las deudas, come se refleja esto en el pronostico de ventas?.
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Fuerza de trabajo:

- Tomma en cuenta [o que se ha hecho para anticipar incrementos de salarios durante el pericdo presupuestade?.

- Que se hizo por algin ruevo trabajador en la fuerza del trabajo, incluyendo sus requerimientos de
entrenarriento?.

- Que suposiciones se tienen que hacer al respecto de la disponibilidad de labores especializadas?.

- Tener el costo de todas las actividades incluyendo salarios, seguros, contribuciones, pensiones, vacaciones,
bonos, etc.?.

- Se incremento el costo del tiempo extra o trabajo adicional incorporado en el plan?,

En compras:

- Que material sc necesita y cuando?. Cémo esta relacionado con €] presupuesto de ventas agui puede ser
ligeramente diferente?.

- Cual es el costo evahuado dec los materiales?. La materia prima realmente disponible y que suposiciones al
1especto de tiempos de entrega se han hecho?,

- Los negocios tienen algin limite en el nivel de inventario?. Si es ast, que se hace?.

- Que politicas del negocio se relacionan al inventario, esto cs para hacer mas grande o reducir en inventario?.

- Tener pérdidas en ¢l inventario por desperdicios y desechos?.

- Con cuantos recursos de materias primas se cuenta y aparte de las actuales materias, cnal es la alternativa de
recursos de materias primas en caso de ser necesitadas?,

- En cualquier parte del negocio hay confianza en bienes que son impoertados y facturados en moneda
extranjera?. 81 es asi, que partc de cste riesgo esta cubicrta?.

- Es una compania dependiente de subcontratos?. Si es asi, que alternativa de recursos son disponibles en caso

de ser necesitados?.

En gastos generales:

tener todos los gastos incluidos ejemplo: sueldos directos ¢ indirectos, salarios, comisiones, rentas, vacaciones,
tiempo extra, vchiculos, médicos, seguros, electricidad, gas, tcléfono, estacionamicnte, correo, publicidad,
trangportes, mantenimiento, cargos a bancos, auditorias, investigaciones en desarrolfo?,

- Son gastos estimades o reales.

- Incluye las remuneraciones a los directores.

- 8i incrementaron los prestamos propuestos, este incremento esta incluido en el presupuesto?.

- Que tasa de Interés se considero?. Es real?,

IT1.2.1. Prondsticos en los Flujos de Caja

Con las proyeceiones y presupuestos, la evaluacidn del flujo de caja s esencial, un prondstico de flujo de caja
podrd ser ideal acompaiiado por las operaciones y el capital presupuestado para los negocios cn el cual se bass;
Este podra ser trasladado dentro y fuera del flujo para tomar reportes de diferencias entre tas ventas y los pagos y

entre la recepcion de bienes y el page de cllos.
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Los pronésticos de flujo de caja en ocasiones son recibidos sin los presupuestos; En algunas veces se dice que un

propéstico de flujo de caja no puede producirse sin un presupuesto. Esto ne es del tode cierto pera el pronéstico

del flujo puede producir aislamniento que es basado en suposiciones con las cuales se tendréd un mal presupuesto.

Estas suposiciones necesitan ser cuestionadas tan cerca come las proyecciones y presupuestos, estos también

tiene algunas preguntas adicionales que tienen que ser hechas:

- El periodo entre ventas y pagos reflejan la experiencia y no sélo los términos de comercio.

- El ne tener comercio de articulos tales como capital y reduccion de prestamos, son incluidos?.

- El no tener el costo de efectivo ejemplo la depreciacion, esta incluido?.

- Cuil es la relacidn entre recepciones y pagos generados por ventas en ¢l periodo previo y como hacer que estos
cuenten sus deudas y eréditos al final del periodo?.

- El prenéstico normalmente indica sélo la posicien en efectivo al final de mes. Cuales son las eportunidades
dentro y fuera?. Esto es posible para obtener una indicacién de la cima de requerimientos de cada mes.

- Comparar el balance inicial del banco con los datos conocidos. Esto es real?.

Como cualquier ofro presupuesto, si esto ¢s razén para la validecion de las deudas por las suposiciones hechas
para realizar el pronéstico, csto serd apropiado para cmprender el analisis de sensibilidad. Por gjemplo, hay que
ver el efecto en el efectivo si las deudas son grandes para pagar o los créditos requieren pagos cercanos. Tomar
junto con la operacién y €l capital presupuestado, el prondstice de flujo de caja nos dara informacion para

proyectar el balance y ios estados de flujos de fondos para el negocio.

II1.2.2. Control de Reportes Mensuales

Cuando el bance hace un cargo sobre los bienes del negocio, el requerimicnto de informacion debe ser dado y el
tiempo esperade para recibirlo debe ser incluido en los acuerdos con el cliente. En la mayoria de Jos casos 1o
informacion debe ser dada no después de 15 dias de Ia fecha de las formas. Esto ¢s imporiante que el cliente
entienda, que la informacidn que él properciona es tomada seriamente y la recepeién de las formas de debe

contener comentarios apropiados.

Sin embargo, hay dos puntos para sostener cuando considerar la calidad y validez de la informacién dada. La
primera, la compilacién de las formas que los clicntes entregan al bance algunas tienen errores financieros, estos
deben ser evaluados por el bance o por [a persona encargada para determinar que la informacion ¢s cierta. La
segunda, Ia peor posicidn que consideran los bancos de los negocios debe estar ubicado en los reportes para ver
cual es el preblema de la compaiiia. 51 la capacidad del cliente para producir informacién es sospechosa, hay que
considerar una audicion de Jos reportes. Cuando la informacién ba sido analizada, esto debe representar un tipo
de flnjo de fondos asi que se puede utilizar como un monitor de direcciones en las ganancias por el

funcionamiento y la posicién del efectivo del negocio.

Donde es posible, Ia produceién de reportes mensuales es necesario un formato estandar; csto tal vez requiera ¢l

banco de cducar a los negocios. Una forma estindar debe de dar y demostrar como se puede usar como un
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control, Una vez que el reporte mensual se ha hecho, el andlisis de l1a posicién actual del negocio debe ser

completado.

Un ejemplo de analisis y reporte mensual puede el siguiente:

Reporte de Control del  (mes) del 2002
Nombre de la empresa:

mes actual nies anterior

Ventas
efectivo/banco
deudas:

0-30 dias

311-60 dias

61-90 dias

deudas totales:
inventarios:
productas terminados
productos en proceso
materias primms
inventario total

total de bienes (actuales)

bancos

créditos preferenciales
créditos:

0-30 dias

31-60 dias

61-90 dias

total de créditos
compras rcalizadas

total de responsabilidades
excedente/déficit

capital gastado en el mes

En lo que respecta al anélisis:

a) Fecha de recepcién
Si hay un retraso en [a recepeidn puede ser un gran problema en el negocio. La no produccion de estos reportes
significa que hay algo que ocultar. El buen control producird reportes para el uso interno. La investigacién para

descubrir la causa real del retraso debera ser necesaria.

b) Ventas
La comparacién de presupuestos contra los actuales es nccesaria y cualquier variacion necesita cuestionarse.
Estas pueden haber sido causadas por diferentes oportunidades o bajo o sobre realizacién de proyecciones. Una

sobre realizacién de ventas puede causar presidan en las lineas de crédite de un negocio con un alto requerimiento
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de bienes de trabajo. Una baja realizacion al contrario puede ser una amenaza para un negocio que tenga un alto
-

-

costo.

¢) Créditos bancarios en efectivo
De quien es este dinero?. Este debe scr apropiado para pagar impuestos o dividendos o es para un bien del

negocio?. Siempre existe la posibilidad de que et dincro pueda ser depesitado.

d) Deudas

Es un 4rea clave para cualquier negecio. Los repories mensuales deben ser hechos con un anterior analisis de
deudas, junto con los nombres. Esta capacidad del analista para evaluar la posibilidad de deudas ocurre sin pagar
por largos periodos por uno ¢ més clientes, El analisis del valor de las deudas muestra ¢l intercambio en el
negocio, revela quien consume y muestra cuales son las amenazas. Si un cliente falsifica significativamente ¢l

libro de deudas, esto puede conducir a amenazas en términos de comercic.

Si las deudas se han incrementado, la comparacidn con el crecimiento de las ventas debe ser hecha. Un bajo
crecimiento en las deudas puede significar que la existencia de ventas hechas han dado descuentos, los cuales

afectan ¢l margen de ganancias.

e) Inventarios

Una de las areas de importancia para los hombres de negocios y banqueros es el inventario. El control del
inventario puede efectivamente hacer o ne quebrar un negocio. Si los problemas ocurren a través de
desperdicios, robos u obsolescencia, la vigilancia del inventario es vital para el éxito del negocio. El juste a
tiempe (just in time) de entrega de inventarios, originada por los japoneses, dan materias primas para sostener
los costos del accionista. Sin embargo, porque la inspeccidn y la valuacién del inventario algunas veces es muy
dificil, sino imposible, esta es la forma més probable para la exactitud de las carencias. El analisis del reporte de
inventario neccesita ser en bases generales y tambi¢n en areas especificas tales como materias primas,
investigaciones, productos terminados y productos en transito. Mientras el andlisis de cada area es muy diferente,

la interrelacion debe ser considerada porgue es posible terminar los efectos.

Inventario general
Exactamente ¢omo es valuado y como valuar?. La valuacién puede hacerse por la regla de Tocar o por un
sistema de control. Es esto importante para acertar cual y también encontrar e} lugar del inventario y el control

de las producciones.

Una baja del inventario pucde reflejar un cambio en a mezcla de productos, el accionista de estos bicnes espera

un alto vaior ¢ la vespuesta de un problema.

Inventario de materias primas
Este relaciona cl producto terminado ¥ el {rabajo en proceso. Un incremento puede significar una sobre

preduccidn de inventario para la produccion futura u obsolescencia potencial. Un decremento puede ser el mejor
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control de la produccion o dificultades potenciales para obtener materia prima, que ofertara lz produccién. Hay

que checar las principales 4reas de abastecimiento y algunas alternafivas viables.

Inventarios de produccién

La valuacién de la produccién es probablemente una de las mas dificiles. Como la materia prima, un incremento
o decremento puede ser benéfico o perjudicial. Incrementos pueden ser una anticipacién del proyecto de
incremento de ventas. Decrementos son evidencia de mcjores controtes.

Inventario de productos terminados .

El incremento de inventarios aqui puede reflejar un alto nivel de no vender o obsolescencia de los bienes o poca

demanda de los productos. Un cambio cn inventarios puede indicar cambios en el futuro de los negocios.

f) Créditos preferenciales
Como una, las compaiiias deben pagar sus impucstos. El peligro de no pagar o ¢l retraso del pago deben ser muy
dolorosos para los negocios. Cualquier cambio debe ser investigado y regular su pago, csto tiene efectos

negativos cn la seguridad de ios prestamistas, esto debe sei +iilado muy de cerca,

2) Créditos comerciales
El analisis aqui es similar al que se requiere en las deudas, buscando el tiempo y el precio de Ios sréditos dejara
un analisis de cralquier amenaza potencial para abastecer y mostrard cuales son lan »bliga. . ics externas de la

compafiia.

h) Compras hechas
Este es necesario para asegurar los pagos mensuales que seran heches, Cuando hay un incremento establecide

con bienes se ha tenide compras y esto afectar el flujo de caja.

Por otra parte es importante hacer comparaciones entre los presupuestos ¥ los estados reales, ¢sto pucde ser

mediante grificas, aqui lo que se considera importante ¢s el rubre de las ganancias y el de los problemas,

3.- Como se encuentran los cstados de ganancias

Los estados auditados deben dar independientemente de la revision de un negocio. Sin embargo, csto debe ser
reconocido con la calidad de los reportes auditados que puede variar. Aqui puede haber una diferencia en la
aplicacion prictica de las reglas de los auditores, entre negociantes donde hay material externo para los

accionistas y donde los directores también son propietarios, donde lo principal es la salvacion de los impuestos.

Los articulos omitidos por los reportes algunas veces son mds importantes que Ja informacion que ellos
contiencn. Esto es decir que el valor de las formas auditadas micnten en su uso como una pregunia y ne como

una respuesta,

El analisis de los reportes auditados son expuestos a comparacioncs con otros reporles, ellos también son

analizados con los prondsticos disponibles, para ayudas en la informacién de una revisién del control de los
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reportes y proyecciones. Todo esto da vaa oportunidad ideal para el funcionamiento det negocio en el reciente
pasado. Ellos pueden dar detalles sélo £2 ventas y compras pero son los reporfes mas importantes para ver la

posicion actual del negocio.

4.- Visitas y entrevistas

Las visitas a los clientes son una forma ssencial de dar a conocer el negocio a través de los reportes vistos en los
estados financieros. Las visitas han dermostrade una forma tangible del intcrés del banco en los negocios v a
alentar a los clientes a hablar exhaustivamente acerca de sus problemas y esperanzas. Los clicntes gustar de
hablar a cerca de sus negocios, las \isitas también dan la oportunidad para adquirir un impresién de la

organizacion fisica de los negocios y enzantrar 10des los miembros del equipo de control.

La frecuencia de las visitas varian de nrzocio en negocio. Si las visitas son muy costosas o requieren de mucho

tiempo hay que transferirlas a otros ban:as donde esta vigilancia pueda ser mejor en costo-efectividad,

i.as entrevistas deben de contener:

Contacte: nombre, posicion.

Actividad y localizacidn: tipo de negoci-, localizacion y tipo, antigiiedad dei negocio.

Controles; inventarios, deudas medic arhiente

Premisas y maquingria; Antigliedad. :onveniencia y condicidn, expansién / yeemplazo, requerimientos y
habilidad, cambios de tecnologia.

Ventas: mezcla de productos, canales de Zistribucién. clientes, competencia y parte del mercade.

Orres: actitud de los empleados para :. contrel, apropiada decoracion de las oficinas, apariencia general del

negocio, vehiculos.

1I1.3 Registros del Banco
Los registros del banco son los que primeramente posibalitan la vigilancia de la direccién del negocio. El cambio
a través de los reportcs también dan ur: indicacion de las ventas, aungue esto es preferibie para ser vigilado a

través del control de reportes.

Exceso de reportes

Excesos a cerca de los limites deben siempre ser investigados. Si es necesario un alte limite puede ser arreglado
pero, si el banco esta indispuesto al incrzmento de facilidades viables, entonces el exceso es una seria causa para
ser tratada, esto debe ser establecide. cue cl exceso es causa de pérdidas, retrasos ¢n la recepcién de deudas,

expedicidn de capital para capital de rargjo o deudas.

Reportes estadisticos

Estos dan una mejor forma para observar la direccidn del negocio; algunos conceptos son:
- altas y bajas en los balances

- Los movimientos en los reportes son pira mejorar ¢ empeorar.

- Cual es la peor direccion en fos balances.

32



- Cual es la mejor direccidn en los balances.

- Hay alguna evidencia de un desarrollo emprendido.

Cambios en los Reportes
- El cambio en los débitos fuera de linea con el nivel esperado de ventas?. Si es asi, porque?.
- Los bancos reciben una parte de las acciones por el cambio?.

- Se han hecho cambios en la comparacién de los reportes con los del afio anterior?.

Promedio de los Balances

- Bsto es para mejorar o empeorar el relativo ¢crecimiento en ventas?.
- Si esto cs para mejorar, porque?.

- Como es comparado con los afios anteriores,

Otros: cheques pagados

- Checar a detalle.

- Hay algin pago para asociados o subsidiarios?.

- Es consiente de depdsitos en montos redondos y deudas.
- Hay cheques post fechados?. Si porque?.

Porgue no son aceptados los cheques.

Cheques devueltos

- Si los pagos son contabilizados, hay problemas o deudas?.

Reportes de los Banqueros
-El clicnte requirid de reportes como control de deudas.
- Sc a recibido alguna solicitud por parte del cliente?.

- Documentos en moneda extranjera.

Con todos los controles nombrados anteriormente se pueden vigilar y controlar los prestamos, todo esto es para

hacer que los bancos tengan menos fracasos y algunas precauciones a tomas pueden ser:

Puntos Frivelos:

- Nurmeros persenalizados

Negocios

Falta de plan estratégico

- Proyecciones no realizabices.

- Confusién en el crecimiento de ventas.

- Sélo algunos subministradores.

- Productos dominados por investigacién y desarrollo.

- Productos prematuros.
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Control

- Tablas desbalanceadas.

- Presidente y jefe ejecutivo en Ja misma persona.
- no hay controles financicros.

- Falta de conocimiento de posicion en el mercado,
- Falta de sucesion en los planes.

- Pobre calidad en los controles.

- Excesiva remuncracidn, gastos o dividendos.

- Diversificacion no relacionada.

Finanzas

- Informacién tardia,

- Cambio de auditores.

- Cambio de fecha en el balance.

- Inventario excesivo.

- Crecimiento de prestamos mas rapido que las ventas.
- Problemas con las deudas.

- Inadecuados presupyestos y prondsticas.
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Capitulo IV Resultados de la investigacion del analisis crediticio

1¥.1 Diferencias entre el Método Experto y el Empirico

Esta investigacion pretende conocer las diferencias y resultados entre dos métodos de calificacion del riesgo de
aceptacidn de cuentas. Esto es, medir si se acepta dar o no el crédito inicial. Especificamente este analisis se
desarrollo para prestamos personales al consumo de corto plazo, los cuales no implicaban garantias prenderias,
ni tampoco ofre tipo de garantia colateral o aval, es un tipo de riesgo puro. La estructura de pagos tampoco

afecto mayormente el esquema de otorgamiento analizado, por ser créditos revelventes de 12 a 24 meses.

Los dos métodos utilizados fueren, por una parte un método experio y ¢l método empirico. El método experto
parte de traducir la cxperiencia de un grupo de analistas de crédito a través de un métedo numérico o
paramétrico de evaluacion, conjuntamente con el andlisis de drboles de decisiones que permitan estandarizar y
homogeneizar los procesos de andlisis; El método empirico parte también de la experiencia pero no de come log
expertos toman decisiones, sino del comportamiento obtenido ¢n un determinado portafolio. Este método analiza
todas las caracteristicas y variables demogrificas que corresponden a un grupo de cuentas con buenos y malos
compertamicntos. Esto se analiza per tres métodos estadisticos: ef analisis de probabilidad de ocurrencia de un
fendmeno {la distincidn de cuentas sin riesgo de las cuentas con riesge); el analisis de correlacién multipie de
variables que permite determinar las variables con mayor poder explicativo, y el analisis discriminante que
penmite estimar el grado de certeza o predictibilidad del anilisis mediante el analisis de Kolmogorof Smirnoff o

de divergencia estadistica.

Las similitudes de ambos métodos radican en:
1.- Obtener una tarjeta de calificacién paramétrica que permita evaluar y medir el nivel de riesgo asociado
2.- El uso de las variables analizadas son en general del mismo tipo sociodemogrificas y de antecedentes
crediticios o bancarios
3.- La forma de utilizaciéon en la prictica son idénticas como filtros combinados con otros elementos de analisis

como verificaciones, ete.

Las diferencias basicas radican en:

1.- Los momentos de medicién de riesgo en €l experto ¢l riesgo se mide expost facto mientras que en empirico
cn riesgo se pucde medir exactamente

2.- El tiegpo de desarrollo varia significativamente mientras que en el experto tomo 4 meses, el empirico toma
16 veces mas tiempo que el experto

3.- El costo dc desarrollo es de 10 a 12 veces mayoer el empirico que el experto

4.- Las mctodologias utilizadas en su desarrollo son totalmente distintas.

En ¢l método experto se procedié de la siguiente mancya:

1.- A identificar a los expertos en calificacién de crédito, que tenian mds de un afic tomando decisiones de

aceptacidn de crédito.
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2.- Mediante entrevistas y pldticas se construye un esquerna de andlisis, que incluyera no sélo los procedimientos
sino también la definicion de las distintas practicas y forma de aplicar los criterios de aceptacion y evaluacidn
del crédito.

3.- A partir del analisis de las pricticas se construyeron esquemas de arboles de decisiones que permiticran
conocer las distintas rutas o prioridades gue siguen los expertos, y que permite asignarle una jerarquizacidn al
uso de sus criteios. .

4.- En base al analisis, se definicron las variables mas significativas vy los rangos especificos asociados a esas
variables, se les pidié a los cxpertos que le asignaran prioridades a Jas variables y rangos seleccionados en una
escala cualitativa de mejor a peor.

5.- Se construyo en base a las practicas jerarquicas y arboles de decision una propuesta tentativa de valores para
cada rango y cada variable, los cuales representan la importancia de la variable dentro de la explicacion global.
6.- La propuesta inicial de calificacion de valores fue verificada contra 630 solicitudes aceptadas y rechazadas
que recicniemente se habian analizado. Ello permitié medir las diferencias de utilizar un método de juicio v otro
de calificacién paramétrica basado cn criterios y juicios de expertos. Se puse especial cuidade en que la
construceion de los valores fuera suficientemente mala para que los casos exiremos permitieran que la
calificacion global quedara automaticamente por debajo del minimo necesario para ser aprobada.

* 7.- Una vez ajustada con los analistas internos se construyo una tabla de calificacién paramétrica misma que fue
consultada con otros expertos en cl desarrollo de modelos empiricos, los cuales sugirieron ajustar los pesos

relativos a la calificacidn de ciertos rangos dentre de algunas variables.

Tabla de valores de las variables y sus rangos

A B C D E F G
1 -20 30 -2 0 7 -13 22
2 0 10 5 -8 22 -20 32
3 13 ¢ 10 25
4 29 -3 18
5 10 30

Para cada variable solo puede existir un rango de valores obteniéndose un vaior minimo y un méximo.

8.- Sc corrigieron los valores (pesos relativos) de ciertes rangos, se empezd a utilizarlos en forma genérica
sustituyendo este método por el método previo basado en interpretacion de juicio de los analistas. Asi mismo se
decidié introdncir ciertos criterios y practicas a seguir.

9.- Se aplico en valor de calificacién en varias muestras mensuales. La primera prueba permitié establecer el
}immite minimo para aceptar {as solicitudes. Este se definid como a2quel resuitante de donde se ubicara el 12.5% de
las solicitudes con menor calificacion. Las 5 pruebas restantes corroboraron la consistencia de la decision.

10.- Se utitizo dicho sisterna de calificacidén durante 10 meses permitiende acumular mas de 15,000 solicitudes
asi como obtengr madurez suficiente en las cuentas para analizar sus resultados.

11.- Se llevo a cabo un seguimiento estrecho del comportamiento de las cuentas autorizadas con este método las
cuales fueron comparadas con periodos anicriores, obtenicado importantes resultados en términos del control de

riesgo (mimero de cuentas vencidas con mas de un mes) medicion del riesgo real observado.
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12.- Asi mismo, se llevo a cabo un analisis de regresion multiple para conocer y determinar la importancia de

cada una de las variables dentro del esquerna de riesgo en forma completa,

En cuanto al método empince se llevaron a cabo los siguientes pasos:

1.- Se definicron las caracteristicas del segmento de portafolio que se analizaria, en términos de antigiiedad,
tamafio, niveles de utilizacidn, etc,

2.- Se definieron jos criterios operativos para analizar las cuentas con bajo riesgo (casl nunca con atraso de
pagos) y las de alto riesgo (con mas de tres meses de atraso). Se excluyeron fas cuentas cn posicidn intermedia,
ya quc en ese momento no s¢ puede definir si son cuentas con alto o bajo tiesgo.

3.~ 8e escogid un mimero de cuentas con ricsgo y cuentas sin ricsgo, asi comoe cuentas que no fueron aceptadas.
Se definié un universo de 12,732 cucntas a las coales se les analizo cada una de las variables sociodemogréficas
y de comportamiento crediticio previo, se creo una base de datos especifica para cada cliente.

4.- Obtenida la estructura de distribucion de cuentas con riesgo y sin ricsgo, s¢ llevo a cabo un analisis para
determinar ¢nales de estos rangos permiten predecir para distinguir las cuentas con riesgo  de las cuentas sin

riesgo. (Chi cuadrada con determinado rango de lbertad).

Por otra parte se ¢structuro el andlisis de representatividad de cuales variables son significativas (utilizande Chi
cuadrada), asi como cuales ranges o intervalos de esa variable son representativos para segmentar las cuentas de
alto riesgo de las de bajo riesgo, este permitié saber la probabilidad de obtener cuentas sin ricsgo v cuentas con

riesgo para cada rango.

Este andlisis consiste €n claborar una distribucion del numerce en come las cuentas sin riesgo sc distribuyen por
cada range de esa variable. Por ejemplo en la variable edad encontramos diversos rangos (menos de 20, 20-29,
30-39, 40-4%, 50-59, 60 o m4s) en que se divide cada variable. El resultado de dividir la proporcién de cuentas
sin riesgo de la muesira sobre las cuentas con riesgo para cada intervalo permite obtener la dispersion de cada

intervalo (Chi cuadradaj.

Distribucién observada Eistribucion esperada
tipo de riesgo dispersion
Rango Con $in 1otal con Sin con sin
-19 2 1 3 1.5 1.5 .16 16
20-29 10 4 14 7.0 7.0 1.28 1.28
30-39 25 9 34 17.0 17.0 3.76 3.76
40-49 13 i9 32 16.0 16.0 .56 56
50-59 0 12 12 6.0 6.0 6.00 6.00
60+ 9 5 5 2.5 2.5 2.50 2.50
50 50 100 14.27 14.27

28.56 con 5 grados de libertad

Como resultado se puede concluir que la variable utilizada si es significativa ya que el valor de la Chi cuadrada
que es la suma de las dos dispersiones es de 28.56, mayor a dos que es el valor minimo de la Chi cuadrada.
Asimismo, el andlisis permitié definir los rangos que son representativos de esa variable, para explicar la

diferencia de la cuentas con riesgo de las cuentas sin niesgo, gue para el caso son 20-29 con una divergencia de
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1.28, 30-39 con 3.76, 50-59 con 6 y mas de 60 con 2.5, el resto de los rangos de la variable son neutros para
explicar las diferencias entre cuentas con v sin riesgo. El proceso descrito con anterioridad se realiza con cada
upa de las variables con las que se cuenta; para ¢l caso, se analizaron 18 variables de las cuales sdle 9 son
Tepresentativas, asi como unos rangos asociados a ellos.

5.- La siguiente ctapa del andlisis se realizo mediante el establecimiento de la probabilidad de ocumencia de un
evento por cada rango, la combinacién de probabilidad de una variable con otras variables nos permite obiener la

probabilidad total de cuentas sin riesgo sobre las cuentas con riesgo. Para cada variable sélo puede haber un

rango.
distribucién observada T distribucion esperada
Tipos de riesgo (%)
] rango con 1 sin con Sin Ysin/%con
[ 19 2 1 4 2 24=5
20-2% 10 4 20,0 8.0 3/20=4
30-39 25 9 50.0 18.0 18/50=.36
40-49 13 19 26.0 380 | 38/26=1.46
50-59 0 12 0 24 24/0=24
60+ 0 5 0 10.0 10/0=10
50 50 100 100
distribucién observada I distribucién esperada
Tipos de riesgo (%)
rango con sif con Sin 26sin/%con
renta 20 5 40.0 10.0 10/40=25
familia 20 20 40 40 40/40=1
propia i0 25 20 50 50/20=2.5
50 50 100 160

Distribucidn de probabilidad cuentas sinricsgo / cuentas con ricsge por tangos para una muestra

muestra Edad Propiedad R
1 20-29 Reata  (1)(40)(.25)=.10
1 20-29 Familia  (1)(.40)(1.0)=40
1 40-49 Familia (1)(i.46)1.0)=1.46
1 40-49 Propia (1/1)(1.46)(2.5)=3.65

Lo anlerior implica que los de cdad 20-29 que rentan casa tienen una probabilidad de 10 cuentas de riesgo por
una sin riesgo, ese rango de edad combinado viviendo en propiedad de familia tienen una probabilidad de S
cuentas de riesgo por 2 cuentas sin riesgo, los de 40-49 con casa de familiares serdn 1.46 sin riesgo por cada
cucnta de riesgo, en ese rango de edad viviendo en casa propia habrén 3.65 cuentas sin riesgo por cada con
riesgo. Este analisis permitira establecer la prebabilidad de que con una combinatoria de rangos de cada una de
las variables representativas se defina Ja posibilidad de oblener cuentas sin riesgo de aguellas con ricsgo.

6.- Una vez definidos los rangos representativos de las variables que permiten separar las cuentas con riesgo de
las sin riesgo, se hizo un andlisis de regresion muiltiple gque permitiera cbtener una ecuacién que explique el peso
de los rangos vy de las variables caracteristicas del universo empirice analizado.

7.- A partir de la obtencién de los resultados de las ccuaciones y tomando en consideracion la restriccion de

probabilidad se construyeron los valores de calificacién que tendrd cada variable. El valor méximo de
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probabilidad de cuentas sin ricsgo sobre las con riesgo, representara el valor miximo de calificacion, el valor

minimo o negativo representara ¢l valor minimo.

Ysin/%con .10 4 .8 1.46 1.8 2.5 3.65
calificacion 5 20 40 73 90 125 i82

Dado que cada resultado de probabilidad corresponde a una combinacion de rangos especifica de determinado
nimero de variables Ja suma dc los valores que se den a los rangos que correspondan debe ser el valor de la
calificacién obtenida. La ponderacién o peso de las variables entre si csta determinado por la ecuacidn de
regresion.

§.- La validacidén de los resultados obtenidos en los valores de calificacidn se prueban a través de dos métodos:
uno paramétrico en sentido estadistico (basado en la media y varianza} que es el andlisis de divergencia y ¢l otro
no paramétrico, basado en la prueba de Kolmogoref-Smimof {analisis K-3). Ambos métodos pretender separar
al maxime los valores totales de las cuentas con riesgo de las sin ricsgo. Si se califican bajo estos criterics y
pardmetros las cucntas con riesgo y las sin riesgo, se deberian cbtener valores menores en las cuentas de riesgo y

valores mayores en las cuentas sin riesgo.

El método de divergencia que es un método paramétrico ya que utiliza media y varianza come método de
analisis, se basa en analizar las curvas de distribucién de los valores obtemdos al evaluar las cuentas con y sin
riesge. La divergencia es la separacion de las curvas definida esta como la media dividida entre la vananza al
cuadrado de las curvas con riesgo menos la media entre la varianza de las sin riesgo. Cuanto mayor sea la
divergencia (mas de uno) mayor serd la predectibilidad para diferenciar las cuentas de riesgo de las sin riesgo.
Significa aplicar un método de analisis discriminante que permite que al sumar los valores de los rangos de las
soticitudes de los buenos clientes se obtenga una distribucién de valores mayor gue la de los clientes malos. Esta
diferencia de distribuciones se obtienc por medio de la divergencia entre ambas curvas de frecuencia, la

divergencia es entendida como la media sobre la varianza de cada curva, de acuerdo a;

Grifica 9 Anilists de Divergencia
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El andlisis K-S es similar, aunque ¢s un método no paramétrico csta significa que no utiliza Ja media ni la
varianza. Se basa de forma similar al de la divergencia al graficar una sola estructura de calificacion las curvas

de distribucion acumuladas de las cuentas de riesgo de las sin riesgo. El punto de mayor separacidn entre ambas
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curvas implica que, la distincién entre ambas curvas esta claramente establecida y por lo tanto, el método de
calificacién permite separar ¢laramente las cuentas con ricsgo de las sin riesgo, de igual manera que el analisis
K-S requiere de una separacién minima de 30 puntos para ser confiable.

9.- A partir de la validacion se construyen una serie de cuadros y tablas estadisticas que permiten relacionar los
valores obtcnidos en cada caracteristica y rango de cada variable con las calificaciones de puntos. Esto en

sintesis permite cbfener una tabla de nivel de riesgo asociada para cada vaior de puntos:

Estructura poreentual de cuentas

puntes Con riesgo sin riesgo
80 90 10
90 82 18
100 75 25
110 69 31
120 64 36

10.- Dade que sc cuenta con la informacion c¢n base de datos estadistica se pueden obtener cuadros de
tabulaciones cruzadas disponibles en cualquier paquete estadistico de datos. Bl permitir relacionar las
distribuciones de cada variable con puntajes también permite obtener el monto de solicitudes aceptadas y
rechazadas, para cada aivel de calificacion, de acuerdo a los rangos especificos. Lo que permite inferir el costo
de las opciones o estralegias.

Estructura porcentual de cuentas por rango (edad)

puntos 20-29 30-39 40-49
80 84 96 100
90 72 38 92
100 50 69 74
110 44 51 60
120 34 48 55

La divergencia permite conocer cual es el grado de predectibilidad de las tarjetas de calificacién de riesgo, esto

es predecir cuales serdn malas o buenas.

Sin duda los métedes de calificacion basados en el anilisis estadistico son d¢ los mayores avances ¢n la
medicién del riesgo en créditos de cardcter masivo. Sin embargo, nada es perfecto ya que enfrentan algunos
problemas

a} Su analisis se basa en la construccion de pares estadisticos

b) Su analisis s¢ basa en las vanables analizadas, que no necesariamente reflejan la totalidad de las variables
determinantes de un fendmenc

¢) Su analisis es estitico y deja de tener efecto cuando la estabilidad de la poblacion cambia,

d) La predectibilidad es muy baja ceando las peliticas de créditos anteriores fucron inconsistentes

€) No se obtienen resultados significativos cuando la calidad de la informacidn es defectuosa o limitada

f) Se requiere de mucho tiempo y scries grandes para poder aplicarla.
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V.2 Resultados obtenidos de ambos Métodos

El resultado estadistico del método empirico establece en forma ex ante, ef nivel de riesgo que se obtendria con
determinados niveles porcentuales de solicitudes rechazadas. Implicitamente el nivel de rechazo esta asociado

con ¢ierto nivel de valoraciom.

% de rechazo 60 50 40 30 20
% de riesgo 10 11 12 13 14

Estos resultados que se obticnen conr la inferencia estadistica, resultado del modelo empirico, son en general
consistentes con los resultados histéricos del riesgo que se observan en la realidad; de los cuales se ubican en un

range entre 10 y el 12.1%, con una media de 10.88% a un nivel de rechazo del 50% de solicitantes.

Por su parte, con el modelo cxperte no se puede predecir el nivel de riesgo en forma anticipada, sino una vez que
las cuentas tienen suficiente antigiiedad. Los resultades obtenidos con los valores de calificacion anteriormente
enunciados y con créditos con una antigiiedad entre 12 y 20 meses (tiempo suficiente para madurar) se obtienen

niveles de ricsgo real en un rango entre el 3.7 y el 5.8% con una media de 5.43%.

8i comparamos los resultados de ambos métodos es evidente que ¢! modelo experto (5.43%) es mucho mas
eficiente para prever los niveles de riesgo que el modelo empirico que prevé un nivel de riesgo mayor (10.88%)

lo que lo hace menos predictible.

Sin cmbargo, estos resultados son aparentementc contrarios a los resultados estadisticos esperados por los
métodos de calificacién. Por ello fue nccesario preguntarse cuales fueron los factores que permiticron explicar

esta diferencia, dichas respuestas se encuentran en diferentes niveles de explicacion.

Dentro de las explicaciones se encuentran las siguientes: a) que la calidad de la informacion que se utilizo para la
construccidn del modelo experto haya sido de muy mala calidad, esto se refleja cuando se lleva a cabo ¢l analisis
de regresion maltiple con un problema de dispersidn de los datos en los extremos de los rangos. Estadisticamente

este fendémeno se conoce como un problema de heterosedosticidad,

Griafica 10 Problemas de Heterosedosticidad
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b) Que la predectibilidad del modele sea muy baja o easi nula, Esto se puede conocer por medio del andlisis de
divergencia o del andlisis de K-S, que establece la separacion de las curvas de distribucién de frecuencias

demasiado entrelazadas lo que no permite distinguir las curvas de riesgo y las sin riesgo.

¢) Que las politicas que acompafiaron las nuevas decisiones relacionadas con el modelo experto hayan afectado
la calidad del andlisis haciendo que sea mas predictivo el modelo experto. En el caso de analisis de referencia las
nuevas politicas incluyeron un filtro adicional que toma en cuenta las variables de comportamiento crediticio y
que no se consideraba en el método empirico, ya que no existia informacién sobre este aspecto. Habria que
recordar que los modelos de calificacion basados en compertamiento crediticio son hasta 3 veces mas

predictivos que los seciodemogrificos solamente.

d) Las caracteristicas del mercado crediticio que prevalecian en el tiempo en que la muestra empirica fue
tomada; presentaba serias distorsiones. Durante ¢! periodo considerado las politicas de crédito eran altamente
contradictorias. Por una parte se cerraron Ja lineas de crédito comercial y por otra se abricron las lineas de
créditos al consumidor {personales y tatjctas). Lo anterjor provocoe que muches pequefios y medianos
empresarics al ver cerradas sus lineas de créditos comerciales recurrieran al uso intensivo de las lineas
comerciales, incluso promovidas por las propias instituciones financieras. Asimismo, las unidades familiares al
ver cerradas las lineas de crédito hipotecario y aulomotriz recurrieran a las lineas revolventes de corto plazo para

cubrir sus requerimientos de mediano plazo ¢ de consume duradero.

Lo anterior provoco que estas lineas al consumo fueran utilizadas para pagar ndminas, materias primas, insumes
y mateniales y abastecimientos para sus negocios, lo que implco:

a) Caenllevo a utilizar los recursos mas caros del mercado

b} A utilizar instrumentos financieros inadecuados en cvanto a estructura, plazo y costo

c) A utilizar sus lineas de crédito personales para cubrir sus necesidades empresariales

d) Las institucicnes financieros fueron poco cuidadosas para medir el riesgo global del emisor, practicamente no
analizaban su posicién de endeudamiento, la utilizacién de las lneas ni su capacidad de page, lo que produjo
lineas mucho muy superiores 2 la capacidad real de pago

e) Cambios en las condiciones macroecondmicas impactaron los ingresos reduciéndelos, los cuales fueron

insuficientes para cumplir los compromisos de pagos.
En resumen habia clementos suficientes para confirmar la baja predictibilidad del modelo empirico. Sin
embargo, dado que se habian introducido cambios en otros anélisis habia que verificar de otra forma la fortaleza

predictiva de ambos métodos.

De los analisis realizados se puede concluir que el método empirico es ligeramente mas predictible que el

experto.
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1V.3 Consideraciones para un Modelo de Analisis de Riesgo Crediticio

Como resultado de las investigaciones llevadas a cabo para analizar los niveles de riesgo al consumo, las cuales
se encuentran dentro de las técnicas mas avanzadas en el sistema financiero, se requieren llevar a cabo mayores

consideraciones, analisis y enfoques que permitan predecir de mejor manera el riesgo, como:

a) Esquema general de riesgo
S8i bien es cierto, los métodos de calificacidén de créditos expuestos con anticipacidn constifuyen un nueve
paradigma en ¢l analisis y evaluacion del riesgo y gue sus resultados seran de gran utilidad, también es cierto que

estas técnicas sirven para analizar sélo una parte del riesgo.

En el analisis de riesgo total en enfoques de inversiones financicras, existen dos tipos de riesgo: una asociado al
riesgo sistémico (que se puede disminuir con la diversificacion de portafolio) v otro correspondiente al riesge no
sistémico (que es especifico para particularidades de la empresa emisora). El equivalente dec este analisis en
créditos al consumo estaria determinado por un riesgo sistémico (afectado por variables macroecondmicas
generales a todos los participantes), y por el riesgo no sistémico (cspecifico a cada segmento de personas similes

cn sus caracicristicas sociodemograficas)

Grifica 11 Esquenta de Riesgo Crediticio Total
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La medicién del riesgo no sistémico estaria basado en un andlisis de causalidad que analice cuales son las
variables fundamentales que afectan €] compromise de pago de un individuo, asi como las caracteristicas que

adquiere ¢l patrén y esquerna de consumo,

k) Determinanies de riesgo

La forma de expresion fenomenclogica del riesgo cste definida por la probabilidad de no cubrir con el
compromiso de pago, de ahi la importancia de analizar los factores que lo afectan y lo determinan.

Los resultades de varias encuestas a nivel pacional para conocer causas que afectan el pago tardio son
coincidentes cn lo general, segiin los clientes: un 30% fue por que sc les olvido pagar a tiempo, 28% tuvo gastos

imprevistos, 26% tuvo una mala planeacién en sus gastos (compromisos de pago mayores a su capacidad de
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apa) y 16% pergue no le ¢cobran a iempo. La conclusidon evidente estriba en que en la mayoria de los cases la
page) y porg P q y

falta de pago cstz definida por el ingreso insuficiente.

Es un hecho que el ingreso es una de las principales determinantes de los compromisos de pagoe, ahora bien
conviene preguntar si es posible contar con un modelo que permita cstablecer las constantes del rivel de
ingresos. Como es evidente, el nivel de empleo por una rama, sector o regién conjuntamente con la ocupacién

que una persona desarrolle, serén los determinantes mas importantes de la parte de riesgo sistémico.

De igual forma como se evalia la calidad del riesgo en funcién de las caracteristicas sociodemograficas de un
portafolio, también es posible construir un indicador de la calificacién de ingreso probable, de acuerdo a las

caracteristicas del contexto econdémico de una rama, sector o region.

Este andlisis estaria basado en la comparacién de la cartera de riesgo y de la de no riesgo, de acuerdo 2 las
distintas ramas y ¢l andlisis especifico de las ocupaciones; ello permitivia calificar con mds o menos nivel de
riesgo, las ocupaciones de acuerdo a los seclores econémicos en que estén ubicados y a las circunstancias
econdmicas que enfrenta cse sector. Asimismo, deberia de tenerse en cuenta los impactos regionales de dichas

actividades v ocupaciones.

Finalmente cn los componentes de la cstructura de pago conviecne precisar gue muchos de los créditos,
especialmente los de mayor cuantia, su compromiso de pago no recae en un selo miembro de la familia, de ahi
que muchos de los créditos al consume, especialmente de los grupos de menores ingresos, su fuente de pago
provenga del ingreso. De hecho, si las instituciones financicras fueran cuidadosas en revisar Ja estructura de
ingreso del acreditado, un 50% serian rechazados por ingresos insuficientes; incluso en préstamos de mayor
cuantia como los hipotccarios se considera un ingreso integral e incluse las garantias de igual forma. La
existencia de ingresos diversificados en la familia permite minimizar el riesgo crediticio provocado por factores

sistémicos.

¢) Patroncs de consume y su fondeo
Une de los problemas mas importantes que se enfrenta es la medicién del riesgo en el otorgamiente de crédito al

consumidor, radica en como se define la capacidad de pago o el ingreso disponible.

Aparentemente las particularidades y los gustos de cada consumidor hacen imposible estandarizar los patrones
de consume. Sin embargo, es cierto gue cada individuc y familia tienen particularidades que las hacen
singulares, pero también es cierto que existen ciertas premisas que permiten ubicar ciertas tendencias y patrones

de consumo de caracter general.

La primera es ubicar Ja relacién existente entre consume ¢ ingreso, en donde conviene distinguir dos enfoques el
diacrénico y ¢l sincrénico. E1 primero analiza las tendencias en el largo plazo, ¢l scgundo considera analisis
particulares o especificos en un momento dade, también es cl que prevalece en los créditos al consumo actual.

En la evaluacién de crédito se evaltan las circunstancias particulares que en ese momento les son caracteristicas
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al cliente que solicita el crédito, 1a decision esta centrada en ese momento histérico del cliente y a nivel

particular del producto sin relacién con otros.

Podria establecerse ciertos clementos que perniitieran analizar con mayor certeza tas probabilidades de riesgo del
cliente, habria que recordar que los problemas de pago responden a una mala planeacidn entre los ingresos y los
compromisos de pago, hasta cierto punte las instituciones financieras han side inflexibles e¢n entender las
necesidades y particularidades de cada tipo de cliente y crear sistemas de crédito a cada tipo de productos. En
cierto sentido hemos enfatizado el cardcter transaccional de la relacién banco-cliente mas que de una estructura
de relacidn a largo plazo. Esto ha conllevado en analizar productos y servicios particulares y en cierto sentido

més que entender las necesidades globales de consumeo del cliente.

En cierto sentido no se ha visualizado al cliente bajo una perspectiva historica a largo plazo que relacione su
funcién de ingreso consume ahoryo a largo plazo, la cual implica que en los primeros afios de la vida profesional
de un individuo sus requerimientos de gasto para satisfacer sus necesidades de consurio van a ser deficitarias
respecto a sus ingresos. Conforme se desarrellan sus necesidades cambian pero también sus ingresos, hasta

cierto inomento en la madurez que los ingresos deberian ser superiores a sus niveles de consumo,

Por supuesto no todos los individuos productives tienen los mismos patrones de relacién de ingreso-egreso,
algunos de ellos, no cnfrentan posiciones deficitarias nunca. Otros en cambio scguirdn los patrones normales y

otros por e} contrario siempre seran deficitarios.

Hasta ahora se ha hablado de los aspectos relacionados con los patrones de ingreso consumo y que afectan o
influyen sobre el ingreso. Finalmente cabria precisar que también es posible establecer patrones de consumo

relativamente consistentes. Por ejemplo los recién incorporados al mercado de trabajo.

d) Relacion entre ¢l riesgo dei emisor y el papel del activo.

La relacidn cntre el peso relative det emisor y el valor de activos varia de acuerdo a los distintos tipos de
préstamos; esta estructura de relacién de riesgo emisor es la pieza clave para poder estructurar un andlisis de
riesgo de crédito a nivel integral de las instituciones financieras que considere estructuras, garantias,
exposiciones. Mientras no se sepa la estructura de causalidad del riesge no se podra conocer el riesge dc

distintos portafolios, Ja exposicion del riesgo y por supuesio minimizarlo.
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Griafica 12 Estructura de riesgo emisor activo
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Asimisme conviene analizar que los distintos niveles de riesgo difieren sipnificativamente de acuerdo 21 tipo de
crédito asociado, la premisa basica radica en que los usuarios de riesgo se comportan con mayer cumplimiento
cuando mas dinero hayan puesto en el bien ¢ mayor garantia se tenga de un activo. Esto mismo se comprueba
con €l analisis sobre las prioridades de pago del créditc en donde expresan sus prioridades: a) viveres, b)

vivienda, c) transporte, d) tarjetas de crédito y e) vacaciones.

e} Estructura de precios relacionada con riesgo

Uno de los principios basicos del riesge financiero radica en que los inversionistas recibirdn una tasa de interés
igual para valeres con igual nivel de riesgo asociado. Si bien es cierto el principio fundamental de las
operaciones financieras también ¢s cierto gue dentro de un mismo producto, las tasas de interés que se pagan al
interior de cada producto no son distintas para gentes con mayores aforos o mejores historiales crediticios. Todos

pagan los misn:os precios sin importar su nivel real o potencial de riesgo.

Esta situacion i1mplica que el establecimiento de precios se ubique cn el nivel de riesge mas ineficiente,
afectando la estructura general de precios de créditos al consumo en la economia. Los costos deben de partir del
costo del fondeo més un spread por riesgo; pero posteriormente no importa la estructura de riesgo implicita o
asumida. En parte, las limitaciones de la inexistencia de una estructura de precios se debe a quc las instituciones
financieras no saben medir los niveles de riesgo en forma ex ante 2 la toma del riesgo. Actualmente el nivel de
riesgo es una resultante, no una politica independiente que rija el objetivo de la institacién. También cs cierto
que dado que el mercado de crédito no actia en un misme espacio-tiempo entre oferente y demandante, y existen
limitaciones de oferta, hacen que el mercado sea inflexible a la estructura de precios diferenciada segin ¢l nivel

de riesgo implicito.

{) Relacion entre analisis de riesgo y rentabilidad

La identificacion y medicion del riesgo ¢s la pieza injcial para determinar a cstructura y mvel de precios. A su
vez estos constituyen las piezas fundamentales para determinar el nivel de rentabilidad de cada operacion. La
definicién de los ingresos y egresos financieros en la operaciones de crédito comercial no son tan dificiles de
determinar como aquellas de cardcter masivo relacionadas con ei crédito al consumo mas dificttes son aquellas

operaciones de crédilo con limite revolvente ¥ que no se gjerce el inicio,
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Es muy frecuente encontrar que los intermediarios financieros no tienen un esquema claro de sus costos, ni
distinguen las funciones no egresos operacionales de los financieros. En el caso de prestamos personales
revolventes y especialmente en tarjetas de crédito normalmente algunos productos o portafolios tienen pérdidas

operativas importantcs mientras que por otra son fuentes importantes de pérdidas financieras y viceversa.

Es fundamental contar con un esquema de rentabilidad del portafolio que permita conocer que partes son
generadoras de recursos operativos y cuales financieras. Ello permite llevar a cabo decisiones particulares por
portafolio que permitan minimizar [os riesgos y maximizar los rendimientos. Asimismo cs fundamental que para
que la rentabilidad sea Ja razdn o fuerza motriz de las acciones de los intermediarios financicros, se requiere
primeramente partir de una identificacion de como estan estructurados los portafolios. A partir de ello conocer la
causalidad de los fenomenos o sintomas obscrvados, 1a gran mayoria de los errores en la toma de decisiones

radica en ¢l inadecuado analisis de cansalidad de los problemas.

En mercados competitivos la rentabilidad de los bancos radica en conocer sus portafolios, los niveles de riesgo
de sus activos y de los nuevos activos, el saberlos cobrar. Con esto se podria ubicar el conocimiento de un
negocic con su rentabilidad de acuerde a una curva creciente, que por etapas permita lograr la maxima

rentabilidad posible.

Es un hecho que los niveles de rentabilidad estan influidos y determinados por un sinnimero de elementos, pero
la constante mas importante radica en conocer el negocio crediticio, identificar sus riesgoes, medirlos y
administrarlos. Conjuntamente a la admiristracion de riesgo se requierc una adecuada administracién del
portafolic existente, lo que implica conocer y saber manejar los instrumentos disponibles. La tercera radica en
conecer los costos internos de los productos ¥ servicios; la cuarta, recae €n saber establecer anihisis y decisiones

basadas en costo-beneficio, especialmente en la politica de precios.

Finalmente una vez analizados los elementos y tomadas las decisiones, la constancia y persistencia son piczas

clave de los buenos resultades a largo plazo.
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Capitulo V Necesidad de crear un método para medir ¢l rieggo crediticio corporative

Como consecuencia de los grandes cambios que ha tenido la administracidn del riesgo crediticio y la necesidad
de crear un modelo de cartera disponible para cvalnar riesgo crediticio, el cual abrird la posibilidad a fas
compafifas de consolidar ricsgo a través de su organizacién completa, y les proporcione un reporte del valor en
riesgo (VaRY* del crédito causado por incrementos, decrementos e incumplimientos. Este sera util a todas las
compafifas de] mundo que cargan con riesgo crediticio en sus negocios. Proporciona una metodologia para
cuvantificar el riesgo crediticic er un amplio margen de instrumentos, incluyende préstamos tradicionales,
compromisos y cartas de crédito; instrumentos de ingreso fijo; contrates comerciales como créditos comerciables

y ¢uentas por cobrar; € instrumentos de mereade como Swaps, Forwards y olros derivados.

(* La definicion de Valor en Riesgo (VaR): métede estadistico que ayuda a estimar el riesgo de mercado de un
portafclio que no cuenta con datos histérices de precios, o porgue ¢l portafolio es de reciente creacion, este

método es usado per instituciones que nceesitan medir ¢l riesgo en sus portafolios de negocios.)

El cual deberd proporcionar:

* una metodologia para apreciar el valor en riesgo de la carlera causado por cambios en la calidad del crédito
del obligado.

Y Jos objetivos principales seran:

1. Crear un pardmetro para la medicién de riesgo crediticio: Sin un punto comiin de referencia para ricsgo

. crediticio, es dificil comparar diferentes fuentes y medidas de riesgo. También debera proporcionar la
medida para evaluar estos riesgos, haciéndolos comparables,

2. Promover la transparencia del riesgo erediticio y mejores instrumentos de admimstracion de riesgos, que
llevar a mejorar fa liquidez de mercado. Con este conocimiento se tiene Ja capacidad y mayor disposicién
para administrar riesgos mas activamente. Metodelogia transparente y mgcjores instrumentos de
administracién de riesges promoverdn mercados mas liquidos apropiados para asignacion de capital interno
y regulatorio.

3. Complementar otros elementos de decisiones de administracidn de riesgo crediticio: Intenta complementar
otras formas, mas tradicionales de andlisis de crédito que son integrales a los estandares de otorgamiento y
monitoreo del crédite de las nstituciones. Particularmente, no hay sustitute para el andlisis de créditos
sanos, sin cmbargo, se debera diseiiar para proporcionar medidas de riesgo de cartera gue considera la
relacién entre cada activo y Ja carlera existente, con ello hace la toma de decisiones de administracion de

ricsgo crediticio més sistemdticas.

El riesgo crediticio puede ser ¢) reto clave de administracion de riesges. En aiios recientes, un apogeo de la
economia global y un ciclo erediticio sano han creado ua entorno de negocios en el cual un ndmero crecicnte de

instituciones estan tomando mas y mds complejas formas de riesgo crediticie. Por ejemplo:

¢ Entanto los spreads crediticios contimian disminuyendo, los bances en mercados prestamistas competitivos

estan reteniendo mas riesge crediticio.
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s La proliferacién de instramentos financieros complcjos ha creade inseguridad y exposiciones de las
contrapartes sensibles al mercado, que son significantemente mayores retos en su manejo que los
instrumentos tradicionales como los bonos.

¢ En fanto los inversionistas encuentran cada vez menos oportunidades en las tasas de interés y en los
mercados de divisas, estdn cambiando a la obtencién de ganancias a través de la expansién y negociacién de
crédito.

s Una variedad creciente de instituciones estd intermediando y extendiendo el crédite. Los mercados
crediticies globales han experimentado una inyeccién de fondos mutualistas, planes de retiro, fondos de
cobertuza y de otros inversionistas institucienales no-bancarios. De modo similar, corporaciones, compaiias
aseguradoras y sus reaseguradoras estin adoptando sus exposiciones crediticias a través de contratos
comerciales, seguros y actividades con derivados.

s  Recientemente, como en los 1980', la gran ganancia y los sectores de mercados emergentes han crecido

significativamente, v la bursatilizacion de activos estd esparciéndose rapidamente.

En tanto las exposiciones crediticias se han multiplicado y vuelto mas complejas, la necesidad de técnicas de

administracién de riesgo también ha aumentado.

Un sistema de medicién de riesgo es de uso limitade si no estd acompafiado por herramientas para tomar
acciones para manejar cs¢ riesgo. Moy, sin embargo, Jas herramientas de administracién de riesgo crediticio
como los derivados crediticios estan evolucionande ripidamente. Los derivados crediticios han posibilitado
negociacién mas activa de riesgos crediticios sin interferir con otros objetivos del negocio, como administracién
de relaciones. Al misme tiempo, la liquidez del mercado para préstamos secundarios, la gran ganancia y los
sectorcs de mercados emergentes estan mejorando también. Al combinar mejores herramientas para el comercio
de riesgo crediticio con un método de cartera para evaluar riesgo crediticio, posibilita la administracion mas

activa de carteras crediticias,

V.1. La importancia del Método de Cartera

Un método de cartera para analizar el riesgo crediticio. Tiene dos aspectos: Primero, los riesgos crediticios para
cada obligado a través de toda la cartera son re-expresados cn una base eguivalente y agregados deben ser
tratados consistentemente, sin importar la clase de activos que respaldan. Segundo, las correlaciones de calidad
de crédito que se mucven entre los obligados se toman ¢n cuenta. Consecuentemente, los efectos de cartera,

beneficios de diversificacién y costos de concentracién pueden ser correctamente cuantificados.

El riesgo de concentracion ha sido Ja causa especifica de muchas debilidades financieras. Es sélo en el contexto

del modelo de cartera, que se puede evaluar la concentracidn de riesgo en cualquier otro nivel que el intuitivo.

El método de cartera permite 2 los administradores de riesgo:
« Cuantificar y controlar la concentracion de riesgo que surja de la exposicién aumentada de un obligado o

grupo de obligados correlacionados, y que puede ser mitigado sélo a través de diversificacién o cobertura.
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+  Considerar concentraciones en casi cualquier dimensién asi como industria, categeria de calificacion, pais, o
tipe de instrumento.

o Interpretar el Tiesgo crediticio de una cartera en términos comparables al valor cn riesgo de mercado
calculado usando la cstimacion de riesgo de mercado.

e Fvalvar las decisiones de inversién, extension de crédito, y acciones de mitigacion de riesgo mds preciso,
basado en analisis cuantitativo sistematico.

»  Egtablecer limites consistentes de crédito basados en el riesgo, mas que intuitivos, pero arbitrarios, limites
basados en montos de cxposicion,

e Hacer adecnaciones racionales de capital basadas en ¢l riesgo.

V.1.1. La importancia del Marce de Valuacién a Mercado

Estas medidas de riesgo proporcionadas deberdn incluir no sélo las pérdidas esperadas sino también e valor en
riesgo. Esto cs. 1a incertidumbre o volatilidad de valor - causada por los cambios en 1a calidad de los créditos del
obligado, a través de la cartera completa y transacciones marginales. El VaR crediticio surge de los cambios en
el valor por eventos crediticios - esto es, cambios en la calidad crediticia del obligado o "migraciones”. Estos

eventos crediticios incluyen incvmplimicntos, aumentos y decrementos.

Aumentos y decrementos causan reacciones de valuacién a mercado que resuitan en ganancias o pérdidas
inmediatas en un régimen contable de valuacion de mercade. Un instrumento de administracién de riesgo es el
mejor indicador de riesgo actual si reconoce cambios en el valor en tanto ocurren en otra que cn base diferida. S
no recenccemos el impacto del valor de cartera por eventos crediticios, perdemos un componente significativo

de riesgo.

V.1.2. Es el VaR por crédito comparable al VaR en carteras de mercado

El riesgo de mercado es de naturaleze significativamentc diferente al riesgo crediticio. Tipicamente, las
distribuciones del valor de mercade son relativamente simétricas y bien aproximadas por "normales” o
distribuciones con forma de campana. En carteras crediticias, sin embargo, los cambios de valor serin
relativamente pequefios ante aumentos (decrementos), pero pueden scr sustanciales ante incumplimientos. Como
se ilustra en la Figura 1, esta probabilidad remota de prandes pérdidas produce distribuciones de retorno
complicadas con colas de bajada pronunciadas para diferir significativamente de los retomos més normalmente

distribujdos 1lamados normalmente por modelos de VaR de mercado.

Figura |
Retorne Tipico de
Mercado
Relorno Tipico de
Crédito
Pérdidac o Ganancias
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Ne obstante, esta diferencia cn el perfil de riesgo no excluye de apreciar el ricsgo en una base comparable, de
hecho, solo haciéndolo de esta manera se puede llegar a la meta de un sistema de administracién de crédito

completamente integrado y de riesgo de mercado.

V.1.3. El reto de hacer un Modelo de Riesgo de Cartera Crediticia

Crear modelos de riesgo de cartera en carteras crediticias no es analitica ni practicamente senctilo, pues prescnta
por lo menos dos retos importantes. El primer problema se relaciona con las colas largas y gruesas observadas en
las distribuciones de cartera crediticta, ilustradas en la Figura 1. Resultado de esta caracteristica, para entender
los riesgos de carteras crediticias completamente se requiere que la naturaleza de esfas colas sea explorada,
Hacerlo requiere mucha més informacién que la obtenida por estadisticas surnarias tales como valor esperado vy
desviacién estindar (volatilidad del valer). De hecho, examinar la naturaleza de las colas on riesgos de carteras
crediticias requiere ir més alld de ecuaciones analiticas simples y de derivar la forma entera de la distribucion de

la cartera a traves de simulacién, un ¢jercicio computacional eneroso.

El segundo problema es empirico. A diferencia de las carteras de los portafolios de mercado donde la
informacion necesaria para caicular correlaciones estd disponible. las correlaciones en carteras crediticias no se
pueden observar directamente. Consecuentemcente, las correlaciones de calidad crediticia deben ser derivadag
indirectamente de otras fuentes, como los precios de activos, o tabulados a un nivel relativamente alto de

agregacion (por cjemplo, tratando a tedos los acreditades "A" idénticamente).

Reconociendo estas y otras dificuitades asociadas con el célculo de riesge de carteras crediticias, se buscara
proveer al usuario de un marco flexible para expresar cualquier método a la generacion de informacion. El
conjunto de informacion proporcionada representa ciertas posibles solucienes a cada problema, su contribucidn

&8 incentivar un métode sistémico ¢ individualizade en la estimacidu de riesgo.

V.14, La Metodelogia

Ilustradeo en el diagrama de flujo de la Figura 2, la metedelogia asesora el riesgo individual y de cartera causado
del crédito en tres pases: Primero, establece el perfil de exposicidn de cada obligado en una cartera. Segundo,
calcula la volatilidad cn valor de cada instrumento causado por los postbles aumentos, decrementos e
incumplimientos. Tercero, tomando en cuenta las correlaciones entre cada uno de estos eventos, combina ia
volatilidad de los instrumentos individuales para dar una volatilidad de la cartera agregada. También incorpora
exposiciones de instrumentos de mercade, como swaps y bonos de tasa fija, expresandolos todos en una base

equivalente a ofros instrumentos crediticios.
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figura 2

Exposicién Valor en riesgo de un crédito Correlacién
cileulo de cileulo del valer de la cileule de
eXpucstos por volatilidad causade por correlacioncs

cada accion

(bajns: altos gradas

V.1.5. Volatilidad de cada exposicién derivada de decrementos e incomplimientos

Los parecidos se atsibuyen a cada cvento crediticio posible, incluyende aumentos y decrementos, ne sélo
incumplimientes. La probabilidad de que un obligado migre en un periodo de tiempo a otra calificacidn se deriva
de una “matriz de transicidn”. Cada migracion resulta c¢n un cambio estimado del valor (derivado de la
informacién del precio del crédito y en incumplimientos, de la tasa de recuperacién). Cada valer resultante tiene
la posibilidad, de crear una distribucion de valor a través de cada expresion de crédito, de la cual el valor

esperade de cada active y su volatilidad (desviacidn estindar) de valor son calculados,

V.1.6. Correlaciones

Finalmente, las distribuciones de valor individual para cada exposicién se combinan para obtener un resultado de
cartera. Para calcular la volatilidad del valor de la cartera de la volatilidad del valor de los activos individuales,
se reguicren estimaciones de correlacion en cambios de calidad de crédito. Dado a que las correlaciones de
calidad de créditc no pueden ser faciimente observadas de informacion histérica, muchas aproximaciones

diferentes a la estimacion de correlaciones.

V.1.7. Aspectos a tomar cn cucnia en la elaboracion de modelos

* Riesgo causado por la incertidumbre de la tasa de recuperacion: El modelo debe tomar en cuenta la
volatilidad de las tasas de recuperacién que son notoriamente inciertas. Ei conjunto de informacion deberd
praporcionar cstimados para las tasas de recuperacion basadas en informacidn histérica.

» Incertidumbre de exposicion en instrumentos de mercado: En mstrumentos de mercade, la recvaluacion de
posiciones en el horizonte del riesgo cs complicada por fa interaccién entre cl riesgo crediticic y ¢l de
mercado, los cuales son aparejados por una discrecionalidad inherente. Esta discrecionalidad deriva del
hecho de que las pérdidas crediticias pueden ocurrir sélo si la posicion estd en ¢l dinero en €l punto en que la
contraparte incurre en un cambio en la calidad del crédito.

* Mecanismo de simulacién: Ademas de proporcionar seluciones cuantitativas al valor esperado de la cartera y
la volatilidad de valor (soluciones a expresiones matematicas). deberd incluir un mecanismo de simulacién

que posibilita al usuario la estimacidn de la distribucion completa de una cartera crediticia.
Cual deberd ser el resultado

Calcular muchas medidas diferentes de valor en riesgo crediticio:

52



« Desviacién estdndar {volatilidad}. Esta es una medida de dispersion simétrica acerca del valor medic
(promedio) de la cartera. Si los riesgos crediticios estuvieran normalmente distribuidos, la media y
desviaciOn estandar serian suficientes para especificar completamente la distribucidn. Como se muestra en la
figura 1, sin embargo, ¢l riesgo crediticio no cs claramente simétrico. Hasta aqui, la medida de desviacién
estindar no puede capturar el hecho de que, por ejemplo, ¢l punto maximo puede ser tan sdlo una desviacion
esténdar por encime del promedio, mientras tanto, sithaciones significativas de pérdida pueden ser muchas
desviaciones estindar por debajo dei promedio. Consecuentemente, hay una necesidad de més informacién
acerca de la distribucién para entender al riesgo en carteras crediticias.

+ Niveles de percentiles: Estos reflejan la posibilidad de que ¢l valor de la cartera caiga mas alld de un nivel
especifico, por ejemplo, que la posibilidad de caer por debajo del primer nivel de percentil de 1 por ciento.
Para caicular un nivel de percentil, la distribucién de los valores de la cartera se deben especificar. Esto,

requicre una simulacién potencialmente larga, y compleja.

Al usar estas medidas dc riesgo, se habilitard a los adrmnistradores para generar un reporte de VaR para
cuantificar ¢l monto de riesgo crediticio en sus firmas. Estos reportes pucden ser expresados en ¢l agregado o
segmentados por pais, industria, vencimiente, tasas, tipe de producto, o cuaiquier otra categoria dc exposicién de
crédito. Los administradores pueden entonces identificar diferentes scclores, o concentraciones de riesgo en una
cartera, o dentro de la firma completa. Mas ain, los reportes pucden ser generados usando media o desviacion
estandar como medida de riesgo, o cualguier nivel de percentil asi como valuar ¢l riesgo en una base marginal o

rclativa.

Con estos reportes los usuarios pueden apreciar los diferentes riesgos crediticios de su compafiia en una base
absoluta, relativa o marginal, a lo largo de varias carteras, categorias, sectores o lineas de productos que usan las

estadisticas de riesgo que encuentran mas apropiadas.
V.2 El caso para un Método de Portafolio al Riesgo Crediticio

V.2.1. El entorne del Mercado Crediticio
El riesgo crediticio esta emergiendo como un reto clave para la administracion de riesgos. Globalmente,
animadas por el momento del ciclo econdmico préspero y un entorno crediticio relativamente benigno, mas

instituciones estdn tomando en montos crecientes riesgos crediticios.

Mientras que, muchas instituciones estin experimentando imposiciones en capital regulatorio y/o econdmico, y
ciertamente, siguiendo errores de administracion de riesgos de perfil alto, ha habido un foco intensificado en et
monitoreo y control de ricsgos. Consecuentemente, en tanto las cxposiciones crediticias se han multiplicado, la
necesidad de técnicas de administracién de riesgos mis sofisticadas ha aumentado también. Bl sentido conuin
dicta que si los negocios exigen mejores actuaciones en términos de retorno de capital, la administracién debe

tener un alcance solido de todas las fermas de ricsgo adoptadas para lograr esto.
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Claro que, una administracién de riesgo crediticio mas activa se puede alcanzar a través de una imposicidén mds
rigurosa de procesos crediticios tradicionales como estandares de otorgamiento més estrictos, imposicion de
limitcs y meonitoreo de contrapartes; los administradores de riesgos estdn buscando cuantificar ¢ integrar el
riesgo crediticic dentro de un informe de valor en ricsgo pardmetro, que capture lz exposicién de mercado y el

riesgo crediticio,

V.2.2. ;Por qué se ha vuelto el Método Cuantitativo de la Administracién de Riesgo Crediticio tan

importante?

Riesgo de concentracion

La razdn principal es dirigirse a cuantificar el riesge de concentracién. El riesgo de concentracion se refiere al
riesge adicional del portafolio resultado de incrementar la exposicion de un obligade o grupo de obligados
correlacionados (tal vez en una industria o localidad en particular). Bl ricsgo de concentracion sélo puede ser
mitigado mediante la diversificacion o transacciones que cubran el riesgo especifico de la exposicidn
concentrada. Tal modelo crca uwn marco para considerar y hacer la prucba de tensién (stress-test) a las
concentraciones en casi cualquier dimensién (por sector industrial, categoria de calificacién, pais o tipo de

instrumento).

Establecimiento de limites de acuerdo al nivel de riesgo

Tradicionalmente, los administradores de carteras han confiado en una intuicién cualitativa para el riesgo de
concentracion en sus portafolios. Intuitivos pero arbitrarios los limites establecidos segiin la cxposicidn, han sido
la defensa principai contra [as concentraciones inaceptables de riesgo crediticio, Limites de exposicion fijos, sin

embargo, no reconocen Ja relacidn entre el riesgo v el retomo.

Una aproximacion mas cuantitativa, haria a las lineas de crédite una funcién de Jz volatilidad marginal del

portafolio; esto es, un producte del modele de administracién de portafolic mds que un insumo a él.

Decisiones de inversién racionales y acciones para mitigar ¢l riesgo

Otra razén importante para ver el portafolic en su riesgo crediticio ¢s para tomar decisiones de abrir cxtensiones

de crédito y acciones para mitigar €] riesgo, decisiones mas racionales y en forma contable.

Los mercados financieros actualmenic estan indicando una amplia percepcidn de una disminucién del ricsgo en
tante a crédito se refiere. En este entorne, el mercado de bancos de crédito se ha vuello cada vez mas
competitivo. Como resultado, fas bucnas relaciones con los clientes, frecuentemente se han vuelto sinénimo de
cxposiciones muy concentradas en tanto los acreditados corporativos mancjan grupos de bancos menores y
mayores compromisos con [0s bancos con los que sostienen relaciones. Peso, los bancos se ven frecuentemente
atrapados en trampas paraddjicas donde esos clientes con los que desarroilaron las relaciones mas cstrechas son

precisamente los que tienen la menor capacidad de enfrentar un incremento de riesgo. Los administradores de

54



portafolios bancarios han empezado a fincar sospechas de que podrian ser vulnerables ante un posible
empeoramiento en los ciclos crediticios globales, y que los niveles actuales de ingrese por costos podrian no

justificar las concentraciones de riesgo acumuladas.

Este tipo de preocupaciones no pueden ser facilmente evaluadas ni reflejadas sistemdticamente en fas decisiones
de valuacion y extensién de crédito en ausencia de un modele de portafolio. En el contexto de un portafolio, la
decisién a tomar entre mayor sea wna exposicion con un obligade, mayor sera el riesgo, riesgo que crece
geométricamente con fa concentracion con ese obligado. Si la relacion exige la extension de crédito a un cliente
a quien el portafolio resulta sobreexpuesto, un medelo de portafolio permite al administrador de éste cuantificar
(en unidades de riesgo subcompensado) exactamente la extension de inversién prevista cn el desarroflo de la

relacion. Consecuentemente el riesgo-retorno puede ser manejado mejor.

Inversamente, el administrador del portafolte puede tomar un incremento racional de exposicién con nombres de
baja concentracién. De hecho, tales nombres pueden ser individualmente riesgosos pero ofrecer una contribucién

marginal relativamente pequefia a tode el riesgo del portafolio por los beneficios de la diversificacion.

Asignacion de capital economico y regulatorio segin el nivel de nesgo

Finalmente, al capturar los efectos de portafolio (beneficios de diversificacion y riesgos de concentracion),
reconociendo que el riesgo acelera con disminucion de [a calidad crediticia, y tratando consistentementc al riesgo
crediticio, independientemente del tipo de activo, un medelo de riesgo crediticio de un portafelio puede proveer

la base para la asignacidn racional de capital basada en el nivel de riesgo.

Tal modelo cs igualmente apropiade para propésitos de capital econdmico y regulaiorio, pero diferiria
fundamentalmente de las medidas de capital actualmente emitidas para la regulacién bancaria por el Banco para
Acuerdos Internacionales (BIS). Pare un portafelio de posiciones no negociables, el acuerdo basado en riesgo del
BIS de 1988, requiere capital que sea la simple suma del capital requeride en cada transaccion individual del
portafolio. En cambio, cada requerimiento del capital de transaceidn depende de: (i) amplia categorizacién del
obligado, (ii) el tipo de exposicion de la transaccién (por ejemplo, préstamos emitidos. compromisos no
emitidos), ¥ (iif} para las exposiciones fuera de la hoja de balance, ya sea si el vencimicnto de la transaccion es

M2yor O MEnoT 4 un aflo.

Las debilidades de esta estructura como si fucra riesgo “unitalla™ para todos los préstamos corporativos
independientemente de la calificacidn del crédito y su incapacidad para distinguir entre portafolios diversificados

y no diversificados sen en aumento, claras a los reguladores y a los participantes en el mercado.

Hay interés particular en los incentivos no econdmicos creados por ¢l régimen regulatorio y la incapacidad de
las razones de adecuacion de capital regulatorio para reflejar acertadamente los niveles de riesgo actuales de los
bancos. En respucsta a esta preocupacion, los reguladores bancarios estan buscando mas acceso a modelos de
riesgo crediticio internes que generen pérdidas esperadas y una probabilidad de distribucion de pérdidas

inesperadas.
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Respondiendo a la innovacién del mercado
Hay también otras razones, méds practicas, por las cuales una aproximacién cuantitativa al riesgo crediticio es

importante en respuesta a la continua innovacién en mercados financicros:

+ [os productos financieros se han vuelto mas complejos. El crecimiento de la actividad con derivados ha
creado exposiciones de contrapartes incicrtas y dindmicas que representan mayores retos de administrar que
las exposiciones estaticas de instrumentos tradicionales estiticos como los bonos o los préstamos. Los
usuarios finales y proveedores de cstos instrumentos necesitan entender tal riesgo crediticio y su interaccion
con el riesgo de mercado.

+ Ha habido una proliferacion de los mecanismos de promocidn de crédito que hacen necesario asignar riesgo
crediticio al portafolio asi como a nivel de activos individuales. Esto incluye: garantias de terceras partes,
derivados crediticios, colaterales, acuerdes de margen, y netting.

s La liquidez mejorada en mercados secundarios de efectivo y el surgimiente de derivados crediticios ha
hecho posible mayor negociacion de riesgo crediticio basado en valuacion racional. La prudencia requierc
que las instituciones revisen a profundidad los riesgos existentes antes de cubrirlos o negociarios.

s Los instrumentos de crédito innovadores derivan explicitamente del ricsge de correlacion o eventos de
crédito como los ascensos, descensos o incumplimientos. Tales riesgos, se comprenden mejor en el contexto

de un modelo de portafolio que explicitamente contabiliza las migraciones de calidad de los créditos.
V.3 Los retos de estimar el Riesgo Crediticio de un Portafolio

V.3.1. Pérdidas esperadas vs. las no esperadas

El célenle de la pérdida esperada, es el aspecto mas directo de Ja teoria de portafolio. Esto es, la capacidad de
estimar la calidad crediticia y el tamaiio esperado de las pérdidas csperadas dados los cambios en la calidad
crediticia, permite al administrador de riesgos valuar, y reservar, la pérdida esperada (probabilidad de pérdida
por el tamafic esperado de la pérdida es igual a la pérdida esperada). Si no hubiera posterior incertidumbre
relacionada con posibles pérdidas crediticias, lo que abarcaria ¢l problema de la administracidn de riesgos:

Pérdidas crediticias predecibles serian aflo tras afio nada més que gastos de presupuesto.

El riesgo, sin embargo, encierra no sélo una posibilidad estimada de pérdida sino también la incertidumbre de
pérdida. Resuita que si es dificil estimar los valores esperados de los portafolios, es mads dificil atn predecir
incertidumbres alrededor de estos valores. Alin una excursion preliminar a! andlisis de erédito revela que no sélo
son las pérdidas relacionadas al crédito inciertas, sino que también fa distribucién de los resultados es
severamente complicada, No es raro para probabilidades significativas de pérdidas en ua portafolio que existan

muchas desviaciones estandar distantes de la media, Esto revela lo inadecuado de un andlisis que sélo llega a
caracterizar los valores de portafolio esperados sin referirse a 1a incertidumbre de esos valores (VaR).

La esencia de una administracidn de cartera crediticia prudente es el establecimiento de un batance de portafolic

con diversificacion adecuada. Esto mitiga las consccuencias de la volatilidad de valor de un portafolio (a veces
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definido como pérdidas no esperadas) a un nivel donde una institucion puede sobrevivir tales pérdidas dadas sus

reservas y capital,

V.3.2. Caracteristicas de las distribuciones de Riesgo Crediticio
La tecria moderna de portafolio ha dado enormes pasos en su aplicacidén a activos y otros riesgos de precios de
mercado. Las diferencias fundamentales entre los riesgos de mercado y los riesgos de precios de activos, sin

embargo, vuelven a la teoria de portafolio de activos problematica cuando se aplica a portafolios crediticios.

Al considerar cualquier combiracion posible de estados crediticios en cada obligade en la cartera, la distribucion
completa de fa cartera puede ser construida mecanicamentc, pero esto es computacionalmente complejo para
carteras con muchos obligados. Consecuentemente, la distribucion de la cartera puede ser estimada sélo con un
proceso de simulacién. La simulacion reduce la carga computacional al muestrear productos aleatoriamente de
cntre todas las posibilidades. Una vez que la distribucion de la cartera ha sido aproximada en esta forma, es

posible calcular los niveles de percentiles y las estadisticas sumarias que describan la forma de a distribucion.

Para entender infuitivamente por qué los rctornos crediticios son de naturaleza tan distinta de los retornos de
mercado, considere el perfi! riesgo-retorno de. las inversiones de deuda. Esta es definitivamente una apuesta
compiicada en la que el prestador corre un pequedio riesgo de incuirir en una gran pérdida (incumplimiento),
balanceado por una probabilidad mucho mayor de ganar un {rclativo) retorno pequefio de exceso {ganancias de

intereses netos), si no hay incumplimiento.

Considerando un portafolio completo mds que a un simple obligado tiene un efecto de suavizar Iz distribucién y
capturar efectos de diversificacion. Sin embargo, la limitacién de lz cportunidad, combinada con la remota
posibilidad de pérdidas severas, ain causa asimetria y colas largas y anchas cn distribuciones tipicas de

portafolios de crédito, donde estos riesgos no son facilmente diversificados.

V.3.3. La importancia de la diversificacién

Intuitivamente, dos créditos conservados a vencimicnio tendrdn una correlacion de mcumplimiento mucho
mener que su correlacion de precio de activos correspondiente (debido a la baja probabilidad de que dos eventos
extremamente remotos ocurran simultdneamente). Para la persona asignada, una conclusién natural puede ser
que los beneficios de diversificacién en una cartera crediticia no son significativamente precisos porque las
correlaciones de incumpliniento son tan bajas. Pero csta no cs una conclusidn correcta. La implicacién de
correlaciones de incumplimiento muy baja es que el riesgo sistémico en una cartera crediticia es pequefio en
relacidn a la contribucion no sistémica o individual 2] riesgo de cada active. El riesgo no sistémico es posibie de
cubrir o de diversificar. Entre mayor sea el componente de riesgo no sistémico, mayores serdn los beneficios de

diversificacién, y viceversa.

El problema puede ser visto de otra forma. Los indices preporcionan grandes coberturas de riesgo en carteras de
activos porque la mayoria de los portafolios de activos estin suficientemente diversificades para enfrentar al

mercado. Sin embargo, debido a que un portafolio de deuda de esos mismos nombres resulta poco probable que
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esté suficientemente diversificado para enfrentar al mercado, este misme tipo de cobertura de indice ne
funcionara en portafolios de deuda, Las consecuencias de la administracién de portafolios de una caracterizacion
completa de riesgos crediticios no son insignificantes; toma muchos mis nombres diversificar una cartera
crediticia que un portafolio de activos®, pero cuwando esos beneficios de diversificacién se logran, son
considerables. Un portafolio inadecuadamente diversificado, por otro Jado, puede resultar en retornos

significantemente mas baios en razones de riesgo que los que parecerian infuitivamente obvios.

V.3.4. La importancia de la liguidez y de una administracién de riesgos activa

La exposicidn crediticia ha sido 2 veces modelada como analoga a un portafolio de opciones “put” cortas y
profindamente “out-of-the-money” (donde el valor del instrumento financiero put (para vender) estd por debajo
del valor de una opcidn call (para comprar) en activos de la empresa®. La analogia es intuitivamente sana dado
el limitade perfil de subida y remeto, pero largo perfil de bajada del riesgo crediticio. Esta analogia de una
“opeidn corta' nos permite trazar algunas intuiciones de las consecuencias de la falta de liquidez en carteras
crediticias. En portafolios de activos, s¢ ha argumentado, que la independencia de fos retornos diarios da tiempo
para diversificar riesgos. Si las carteras crediticias son similares a un portafolio de “puts out-of-the-money”, sin
embargo, se puede argumentar que en tanto las caidas de los mercados (deterioro de la calidad crediticia) cl
equivalente “delta” @ de cse portafolio aumenta y el portafolio se vuelve mas apalancado (mayor niesgo). Por
cllo, cualquier correlacion serial persistente en retornos crediticios, como s& muestra en la tendencia historica de
que un descenso es seguido por otro, puede causar un mal desempefio en el incremente de la volatilidad y crear
riesgos de portafolio acelerados. La habilidad de volver a expresar la cartera cn respucsta al deterioro crediticio
cs la Unica forma efectiva para materialmente eliminar este efecto. Las consecuencias de falta de liquidez y/o
ausencia de administracion de riesgos activa cn carteras crediticias son por ello mds severas que en carteras de

riesgo de mercado.
V.4 Una revisién a la metodologia de CreditMetrics

¥.4.1. La forma en que el Modelo se relaciona con otras aproximaciones tedricas -
Nunca ha habide consenso acerca de la mejor forma de cuantificar ¢l riesgo crediticie, y hay per lo menos dos
marcos polencialmente competidores cn existencia. Una aproximacién famosa censidera sélo dos estados del
mundo: incumplimicnto ¥ no incumplimiento. El modelo consiruye un arbol binominal de incumplimiento
contra los resultados de no incumplinsiento. Hasta el vencimiento, buscando capturar de cada instrumento el
perfil completo de ricsgo crediticio basado inicamente en la probabilidad de incumplimiento y estimaciones de

recuperacién

@) En los retos de Ja administracion del portafolie de crédilos, Ron 1evin, argumenta que comparando con un partafolio de 3¢ nombres, es
Tequerido, para realizar un grado de equivalencia cn la diversificacion en ¢l portalolio de créditos.

@) Csta estructura fue propuesta por Rebert Merten { Eif Precie de los Créditos de una Cerporacién; La Estructura del Ricsgo de las Tasas
de Interés, The Journal of Finance, Vel. 29, 1974, y algunas veces cs referenciado como uma opeidn de Iz valuacion tedrica de Jos crédilos, el
cual cs consiruide i la teoria de precios de una opcién por Black Sholes, donde cf crédito pucde ser valuado como si fuera una opeidn en ¢l
valor de los activos de una empresa.

@) La delia de una opeién mide la sensibilidad de cambio en el valor en ¢l mercado.
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Figura 3
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Oftra alternativa es la de aproximacion, la cual sostiene que ¢l riesgo es la volatilidad observada de los valores de
bonoes corporativos en cada categoria de calificacion de crédito, banda de vencimiento y agrupacion industrial.
Las implementaciones varian, pero ia idea s seguir un bono corporativo parametro o indice que @nga valuacién
observable. La estimacién resultante de la volatilidad de valor se usa para sustiteir ia volatilidad de exposicién

{0 portafolio) bajo andlisis.

En algiin sentido, estas dos aproximaciones cstdn cr extremos opucstos, une cafocindose exclusivamente a
eventos de incumplimientos previos al vencimiento, el otre exclusivamente a la volatilidad diaria del costo
crediticio. Ambos marcos tienen deficiencias. El medelo binominal causa problemas de horizontes de inversion
y de correlacidn en el edlculo de la velatilidad del portafolio en las exposiciones de diferentes vencimientos. En
otras palabras, csta aproximacion ignora completamente los riesgos asociados con cambios en el valor que son

reconocidos Gnicamente en un marco de valuacion a mercado.

Por, otra parte, enfocarse exclusivamente a la volatilidad observable de costos tiende a llevar a incficiencias en la
estinmaciom del impacto de vealizaciones poco frecuentes pere wmportantes de ascensos, descensos ©
mcumplimicntos. Observande un bone parametre. por ¢jemplo, a lo largo del uttimo afio dard uno de dos
resultados cualitativos: migracién no realizada, resultando relativamente poca volatiiidad, o una mugracion
realizada, resultando relativamente alta volatilidad. Después de muchos experimentos, esta inclinacion se reduce.
pero ¢l riesgo de 1tal error de estimacion persiste por Ia poca frecuencia de migraciones de calidad crediticia

mporiantes.

El modelo deberd estimar el VaR del portafolio ¢n el horizonte de riesgo por eventos crediticios que incluyen
ascensos. descensos mds que sélo incumplimientos. Hasta aqui adepta ¢l marco de valuacion 2 mercado. Sin
embargo, usa estimaciones a largo plazo de probabilidad de migracidn, mas que observaciones dentro de un
perindo de muestra recicate, asi evita el problema de estimaciones experimentales. Considere 1a Figura 5. Los
benos dentro de cada categoria de calificacion tienen volatlidad de valor por las fluctuaciones diarias del costo
crediticio. La aproximacion mide estas fluctuacioncs. pero a veces realizard movimientos potencialmente largos
por alguna migracion ocurrida. Asume que todas las migraciones pudieron haberse dado, sopesando cada una

por una probabilidad de migracidn.
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Figura 5
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La eleccion del horizonte de riesgo

La eleccion del horizonte de tiempo implica el grado de actividad en la administracién de un pertafolio, asi que
si las acciones para mitigar ¢l riesge se toman con frecuencia, no se realizaran preyecciones a un afio. Casi
cualquier sistema de medicion de riesgo, es mejor al expresar riesgo relativo en vez de riesgo absoluto. Debido a
que las medidas del riesgo relativo tienden a dirigir decisiones, Ja eleceidn del horizonte de riesgo probablemente
no hard gran diferencia. En tanto el horizonte no sea mas corto que el ticmpo que llevaria aplicar acciones de

mitigacion de riesgo, se puede llegar a las mismas decisiones cualitativas,

Un mapa de la metodologia
Cada paso en la metodologia se ilustra en la Figura 6, la cual proporciona mayor detalle que el mapa

simplificado de la Figura 2.

Expogsicidn Malor en riespo del erédito Correlacién

calificacion
del erédiy

. usuorio del
poriafolia

valey del ricsgo

spreads del
ciédita

calificacidn de las series,
cquidades de las serh

prucbas de¢ tasa de revaloracion del modeles (correlaciones)
enlificacion de recuperncidn valor presenle

las mipraciangs dc un bongo

4 v
valor de ba desviacion eswndar del valor del valer de In
calidnd de] eredito para unagimple cxposician

talificacion de los
cambios del crédit

V.4.2. Calculo de los diferentes perfiles de exposicion y dinimicas para cada tipo de exposicidn en una
base comparable (paso 1)

Hay muches tipos diferentes de instrumentos que materializan el riesge crediticio. Unos, simplemente tienen un

monto de exposicién fijo, pero otros crean cxposiciones variables. Exposiciones variables pueden cambiar tanto

en una forma directamente relacionada con ascensos y descensos, como en €] caso de Jos acuerdos de prestar o

pueden cambiar por algiin movimiento de tasa de mercado no relacionado con el crédito como en el caso de

swaps y forwards. Los tipos de instrumentos que considerames som: cucntas por cobrar, bones, préstamos,

acuerdos de préstamos, cartas financieras de crédito e instrumentos de mercado como swaps y forwards.
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Es importante distinguir entre dos caracteristicas del modelo: (i) la posibilidad de cambios en la calidad
crediticia, y {ii) el cambio en el valor asignado contra un monto de exposicién en el evento de cada cambio de

calidad crediticia.

Cuentas por cobrar

Muchas firmas comerciales & industriales tienen cxposiciones crediticias para con sus clientes a través de cuentas
por cobrar sin intereses, o créditos comerciales. La exposicién en una cuenta por cobrar se irata por su monto
completo. Serd frecuente el caso ea que una cuenta por cobrar tenga un vencimiente que sea menor que el
horizonte de riesgo (por ejemplo un afio ¢ menos). Esto simplifica los hechos en tanto que no hay necesidad de
revaluar la exposicién ante ascensos o descensos, sdlo ante incumplimientos. Para cuentas por cobrar con
vencimiento menor a un afio, la recvaluacién ante ascensos o descensos es necesaria, pero el riesgo crediticio es
en concepto igual al riesgo en un bono comparable emitido ai cliente, y asi puede ser revaluado

respectivamente.

Bonos y préstamos

La exposicion en un beno de tasa variable o préstamo siempre estara muy cerca a la par. Para instrumentos de
tasa fija especialmente aquellos con vencimientos mayores pueden haber mayor o menor exposicién pucs los
movimientos en tasas pueden quitar ¢l valor actnal del par. El usuaric pucde elegir tratar bonos de tasa fijja o
préstamos como instrumentos de mercado, o ignorar esta incertidumbre en montos de exposicion y tratar la

exposicién como el monto nominal o par.

Para bonos y préstamos, el valor en el horizonte de riesgo es el valor presente de los flujos de efectivo
remanentes. Estos flujos de efective consisten en los pages de cupbn restantes y el pago del principal al
vencimiento. Para descontar los flujos de efectivo, uno puede usar las tasas de descuento derivadas de 12 curva
“forward zcro” para cada categoria especifica de calificacién, la cual dependeré del costo crediticio de mercado

para esa categoria. Esta curva se caleula como el final del horizonte de riesgo.

Acuerdos
Un acuerdo de préstamo es csencialmente un préstamo (igual al monte corriente emitido) ¥ una opcién de
incrementar ¢l monto del préstamo, hasta ¢l limite del acuerdo. El acreditado paga intereses del monto girado, ¥

una prima a la cantidad no girada como pago por la opeién de recibir el dinero posteriormente.

Histéricamente, ¢l monto girade bajo los acuerdos ha sido relacicnade con la calidad crediticia del obligade. Si
¢l obligado se deteriora, es posible girar fondos adicionales. Si mejora, es poco probable que necesite fondos
adicionales. Este aspecie de la conducta del acuerdo es parccido a la “convexidad negativa” de ciertos
instrumentos de mercado, aunque en este caso el riesgo subyacente es calidad crediticia méds gue precios de
mercado. El prestamista es csencialmente una opcidn con mayores probabilidades de ser ejercida, ¢ntre mas
débil sea la calidad crediticia del acreditado.

Consecucntemente, tres factores influyen en la reevaluacién de los acuerdos en estados de calificacién crediticia

futuros:
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+ el monto actualmente girado
* cambios esperades en el monto girado por cambios en la calificacién del crédito

s los costos y primas necesarios para revaluar las porciones giradas y no giradas.

En la practica, la reevajuacion de préstamos, o acuerdos crediticios, en diferentes estados pueden ser
complicados per la presencia de obsticules y asociaciones que reprecian préstamos especificos a cada servicio.
Estos tenderan a reducir fa volatilidad, ya sca al permitir al prestamista ser liberade de sus compromisos de
prestar en tanto el oblipado decaiga en su calidad crediticia, o causando que la prima del préstame o el cupén

cambien para reflejar cambios en la calificacidn crediticia.

Cartas Financicras de Crédito

Las cartas financieras de crédito funcionan tipicamente como una garantia contra incumplimientos del obligado
y seran completamente ejercidas en caso de incumplimiento. Hasta aqui, para fines de asignacién de riesgo, el
mento nominal completo se considera “expuesto”, ya sea que haya sido girado o no. Consecucnicmente, las
cartas fnancieras de crédite que han sido una peorcidn emitida o no son tratadas exactamente como créditos.
Otros tipos de cartas de crédito pueden ser aseguradas mediante activos especificos o puestos inicamente ante un

evento de contingencia.

Instrumentos de Mercado

Para instrumentos cuya exposicion crediticia depende de los movimientos de las tasas de mercado subyacentes,
como Swaps, Forwards y, en menor grado los bonos de tasa fija®, la reevaluacidn a estados de calificacién
futura pueden ser mas dificiles. La complejidad de estos instrumentos viene del hecho de que los componentes
del riesgo crediticio y de mercado estan intimamente aparejados. Esto influye cn ¢l aspecte de que las pérdidas
son incurridas en la transaccidn sélo si la contraparte debe dinero con base en la valuaciéon a mercado al
incumplir o descender en la calidad crediticia. E1 hecho de que 12 valuacién a mercade de Swaps sea positiva en

ese momento, dependera de las tasas de mercado.

La exposicion ne es sélo incierta por los movimientos en las tasas de mercado, sino también cambia a lo largo de
la vida del instrumento. La Figura 7 ilustra este perfil cambiante de exposicién csperada v pico a lo largo de 12
vida de un swap de tasa de interés. Las exposiciones pico no pueden ocurrir todas simultineamente y per ello no
hay una forma clara de agregarlas todas en un portafolic.

Figura 7

@) La incertidumbre ¢ desviacion estandar de 1o exposicion para los bonos puede ser menor que para los swaps y para cualguicr otro
nstrumento finangiero.
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En incumplimiento, el valor futuro de instrumentos de mercado es estimado usando fa exposicién esperada del
instrumento en €l horizonte de ricsgo. La exposicién esperada depende de las tasas vigentes del mercado y sus
volatilidades. En situaciones de no incumplimiento, la reevaluacion consiste en dos partes: El valor presente de
flujos de cfectivo futuros, y ¢l monto que pucde ser perdido si la contraparte incumple en algiin momente futuro.
Primero, el valor presente de todos los flujos de efective futuros en el horizonte de riesgo Se computa si €stos
fueren libres de riesgo. Segundo, un monto igual al monto esperade de pérdidas por eventos crcdi.licios alo
largo de la vida restante del instrumento es restado. Esta pérdida esperada depende de la exposicion promedio
del mercado a lo largo de la vida restante (estimada en una moda similar a la exposicién csperada), la
probabilidad de que la contraparte incumpla en el mismo periodo de tiempo {probabilidad que se determina por

la calificacién del crédito en el horizonte de riesga), y 1a tasa de recuperacion en case de incumplimiento.

V.4.3. Cilculo de la volatilidad del valor por migraciones de calidad crediticia para cada exposicién

individual y 12 informacién requerida para completar cada paso (paso 2)

Paso A: Estimacién de las migraciones de calidad crediticia (matrices de transicién). La calificacion crediticia
del mayor no asegurado, determina la oportunidad de. incumplis o migrar a evalquier calidad crediticia

posible en ¢} horizonte de riesgo

El recanocer el riesgo no sélo por incumplimiento sino también por cambios en el valor causados por ascensos y
descensos. Hasta aqui, es importante estimar la posibilidad de incumplimiento y la posibilidad de migracion a
cualguier calidad de crédito en el horizonte de riesge. La posibilidad de cualquier migracidn estd condicionada

por la galificacién crediticia mayor del obligade.
La Tabla 1 muestra una matriz de transicion con informacion obtenida de Standard & Poor’s. Para leer esta tabla,

encuentre la calificacion actual del lado izquierdo y siga esa fila bacia la columna que representa la calificacion

cn el horizonte de riesgo. Por ejemplo, la probabilidad de que un BBB ascienda a una A en un afio es de 5.95%.
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matsiz de transicion de un ado

clasificacién CLASIFICACION AL FINAL DEL ANO

Inlcial AAA Ad A BBEB L3} ] CCC

ANA 96.81 833 0.63 0.06 o o [}
AA 0.09 o065 1.79 0.64 0.14 G.0L 0
A 0.09 227 41.05 5.52 0.26 0ol 0.06

BBEB 0.02 033 395 86.91 117 0.12 0.18
BB 003 AL 067 7.73 8.84 i 1.06
B a a1 0.24 0.43 83.46 4.07 5.2

CCe 022 0 1.3 1.3 11.34 54.86 19.79

Las matrices de transicidn publicadas por agencias calificadoras han sido calculadas previa observacién de los
comportamientos histéricos de cambios en caiificacion e incumplimientos. Ademds de proporcionar las matrices
de transicion de estas fuentes, el conjunto de informacién deberd incluir transiciones suavizadas, ajustadas para
satisfacer ciertas caracteristicas de largo plazo deseables que son cominmente violadas al usar informacion
histéricamente tabulada por tamafies de muestras tan pequefias que resultan inevitables. Lo que intenta es
preporcionar una metodologia de calificacién particular, el usuario tiene ia opcién de usar cualquier matriz de

transicion alterna, incluyendo una propia.

Pasc B: Reevaluacion en incumplimiento: Tasas de recuperacion. Reevaluacion en el horizonte de riesgo puede
tener dos formas: (i) Ja exposicidn mayor determina su tasa de recuperacion en el easo de incumplimicnto, y
(i1} la curva “forward zero™ para cada categoria de calificacién crediticia determina la reevaluacién ante

asCenses y descensos.

En incumplimiento, las posibies tasas de recuperacion dependen de la clase de fuerza de la deuda.

Lz Tabla 2 sintetiza las tasas de recuperacion como se reportan por une de los estudios disponibles (relacionados
con bonos puiblicos calificados). También proporciona tasas de recupceracion separadas para préstamos bancarios
basados en estudios que esencialmente han tratado las prestaciones bancarias como una clase \nica o propia

stendo con esto los superiores ante todas las clases de bonos piblicos.

tasas de recuperacion {labla 2)

clasificacidn mediz {%) desvincidn eslandar (%)
alta seguridad 538 26.36
inscgura 51.43 2545
#lta subordina¢ién 38.52 2381
suberdinada 3274 2018
baja subordinacion 17.09 10.9

(promedio). Esto contribuye al riesgo total de la posicién.

Notc que este estudio reporta amplia incertidumbre a estos ¢stimados de tasas de recupcracion medias
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Reevaluacion ante ascensos y descensos: spreads crediticios

Pata obtener valores ¢n el horizonie de riesgo correspondientes a la calificacién de ascensos y descensos, se
requicre una reevaluactén directa del valor presente. Esto incluye lo siguiente:

1. Obtener las curvas "forward cero” para cada categoria de calificacién. Estas curvas son informadas del
horizonte de riesge y van con ¢l vencimiento del bono. El conjunte de infermacién proporcionara informacion
actualizada del rendimiento del mexcado y de los costos crediticios por divisa, categoria de calificacién, industria
y producto segin estén disponibles, aurque el usuario puede cspecificar curvas de spreads crediticios mds
detalladas.

2. Al usar estas curvas "cero", revaluar los finjos de efectivo restantes de los bonos en el horizonte de riesgo para

categoria de calificacion; un simple ejercicio de valuacién presente.

Paso C: Calcular la distribucién del valor de los bonos. Los parecidos entre el paso A y los valores del paso B se

combinan para calcular 1a volatilidad del valor por cambios en la calidad crediticia

Para sintetizar, la factibilidad de todos los créditos posibles y el valor de los instrumentos, dado cada evento
crediticio, han sido establecidos. Dada esta informacion, la volatilidad del valor por cambios en la calidad
crediticia para csta exposicién, en una base individualizada, sc puede calcular. Este proceso de construccién de

la distribucién de valores para un solo bone se ilustra en la Figura 8.

canuruccidn de la distribucidn del valer pary un bone BRI

a / ;_\‘\L

[paa—— 1 AAR I AR I A I BB | [ 1 [] | cce I u.:nauJ
pehebiidudin | 0% I o1 ‘ 5.25% Isc..‘n'/. I A | l.21% | 0.23% [ 0.28% i

et el b |s |Do.)|s lomls 066 [5 10755 :oz.ols 98.1]s ua's s:,:!l

citads aetuad

Esta informacion puede scr usada para especificar la distribucidn completa de los valores posibles en un

horizonte de un afio, ilusirado cn la Figura 9.
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Incertidumbre en las tasas de recuperacion

En los calculos de la tabla 3 y la figura 9, se asumi6 para fines de simplicidad que no hay incertidurnbre en los
valores para los valores de recupcracién en incumplimientos o ascensos y descensos. Esta aproximacion es
simplista porque un bone puede adoptar una distribucién de valores ¢n cada cstado. En otras palabras, hay
incertidumbre en las suposiciones de valor hechas. Particularmente, las tasas de recuperacion en el caso de

incumplimiento son especialmente inciertas, como se ilustra en la desviacion estindar histérica de la Tabla 2.

Para ilustrar, incorporar una incertidumbre de 25.45 %, la tasa de rccuperacién de los bonos mayores no
asegurados tomados de la Tabla 2, aumenta la desviacion estdndar de valor del bono en este ejemplo de $2.99 a
$3.18 (un aumento de 6.3%). La magnritud de este ajuste resalta la importancia de referirse a Ja incertidumbre de
las tasas de recuperacién. Es importante notar que permitir incertidurnbre en las tasas de recuperacion hace a los
resultados menos sensibles a errorcs cn lag tasas de recuperacion esperadas.

Asi como hay incertidummbre en el estado de incumplimiento, hay incertidumbre en €l valor en otros estados de
calificacién, causada por la volatilidad en costos crediticios. Por ahora, la metedologia de CreditMetrics asume
que la volatilidad de los costos crediticios es de cero pues las limitaciones de informacién han prevenido
cualquier analisis de qué porcién de ella es sistemdtica contra diversificable (nuevamente, una funcion de

correlaciones, pero en este caso correlaciones del costo crediticio).

v.4.4. Estimacién de las correlaciones de calidad crediticiz y calculando el riesgo del portafolio (paso 3)
Calculo de la volatilidad de valor por migraciones de calidad crediticia en teda la cartera y diferentes

aproximaciones de estimacion de corrclaciones de migraciones de calidad crediticia requeridas para este caleulo.

Para un portafolio con un bono y un sistema de calificacién con 8 estados, hay 8 valores que pedrian ser
observados al final del afio. Para un portafolio con 2 bonos, cl nimero de posibles valores aumenta a 64.
Generalizando, si hay “n” bonos, cl portafolio puede tener cualquiera de esos 8 elevado a la “n” posibles estados
de calidad crediticia. Ei valor del portafolio en cada uno de ¢sos 8 a la “n” cstados se obtiene de sumar los
valores de los instrumentos individuales en los estados correspondientes. Sin embargo, para obtener la
distribucién de valores del portafolio se requiere la estimacion de la probabilidad de observar estos valores. Esto
seria simple si los resubtados de calificacion de diferentes obligadoes fueran independientes unos de otro. En este
caso, “posibilidad conjunta”, la posibilidad de que un obligado es1é en un cstado de calificacién al final del

horizonte de riesgo, dado el estado de otros activos cs simplemente el producto de las posibilidades individuales.
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Desafortunadamente, la evidencia tanto empirica come intfuitiva sugieren que esto c¢s incorrecto. Los resultados
de calificacion en diferentes obligados ro son independientes unos de otros porque son afectados en parte por los
mismos factores econdmicos. La estimacién de posibilidades conjuntas requiere algunas medidas de
interdependencia 0 correlacidn catre los resultados de calificacién, ademas de las posibilidades individuales
proporcionadas por las matrices de Iransicion. En una cartera de “n” nombres, con oche estados de calidad
crediticia, esto implica no sélo célculos de las correlaciones de incumplimiente, sino también las correlaciones

entre las migraciones de calidad crediticia a 8 a la “n” posibles resultados.

Empiricamente, la informacion de correlacidn es la més compleja y potencialmente un elemento controversial en
¢l modelaje de carteras crediticias, Esto es porque la informacion de donde puede ser directamente obscrvada es
tipicamente dispersa ¥y de poca calidad, pero por otro lado, los modeles que infieren esta informacion de otros,
més ficilmente observable y disponible son forzados a emplear supuestos ambiciosos al convertir la

informacién disponible en informacion deseada.

cilculos de la volatilidad en los cambios en la calidad de los créditos (labta 3)

clasifieacion | probabilidad de V0 bono valor de ln diferencias del diferencias de la

al final del aflo cdtado (%) valor del gﬂl probabilidad  valoede lunedia  probabilidad ol eaadmdo
AAA 0.02 109.37 0.02 228 0.0010
AA 033 10919 036 21 0.0146

A 5.95 108.66 647 i.57 0.1474

BBB 86.93 107.55 93.49 .46 0.1853

BB 53 102.02 54! -5.06 1.3592

B 1.17 98! 115 299 0.9446
[anw 0.1z 83.64 11 -2345 0.6598
cslandar 018 5113 009 -55.96 56358
nwdia = 108.09 varianza = 8.9477

desviacién estandar $ 299

Aproximaciones alternativas en 1z estimacién de correlaciones en calidad crediticia

Hay un nimero de aproximaciones alternativas a la estimacion de correlaciones, que incluyen:

e Calificacion vigente y comrelaciones de incumplimiento: derivado de la informacién de la agencia
calificadora, éstas proporcionan una medida objetiva de la expericncia actual, pero padecen de series de
muestras dispersas, requiriende como hecho practice que todos los obligades con calificacién crediticia sean
tratades como idénticos.

s correlaciones de costos en bonos: estas proporcionan tal vez, la medida mas objetiva de las correlaciones
actuales en valores de bonos y calidad crediticia, pero estan plagados de problemas de calidad en la
informacién, particularmente para las emisoras de baja calidad erediticia, haciendo csta aproximacitn
imposible en la practica.

¢ correlacién uniforme constante: beneficiandose de la simplicidad y velocidad de cdleulo, un supuesto de
correlacion uniforme, aunque impreciso, logra resaltar sobre concentraciones importantes de obligados
individuales. Esta aproximacion simplificada es preferible a ignorar correlaciones en conjunto. Sin embargo,

limita el analisis de concentraciones a través de otras dimensiones, como por industria o por pais.
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+ corrclaciones del precio de los actives: Jos precios de activos proporcionan informacién con vision de futuro
y eficiente y ofrecen la ventaja de series de tiempo ininterrumpidas y un universo amplio de nombre. Sin
embargo, requieren mucho mas procesamiento antes de redituar informacion de correlaciones de calidad

crediticia posibles.

V.4.5. Inferencia de las correlaciones de calidad crediticia a partir de los precios de los activos

Para inferir informacion de comelaciones de calidad crediticia posibles de la informacién de los precios de los
activos, se requiere un medelo que relacione ¢l valor de los activos de la firma con cambios en la calidad
crediticia de la firma. Jlusirado en la Figura 10, el valor subyacente (y volatil) de a firma se puede pensar como
aleatoriamente distribuide de acuerdo con cierta distribucién. Suponiendo que los pasivos son constantes, si el
valor de les activos desciende mas del valor de los pasivos pendicntes, tal vez la firma sea incapaz de enfrentar
sus obligaciones y caiga en incumplimicnto. Esta grafica es [a misma opcién de valuacién teérica de los débitos
originalmente propuestos por Robert Merton 1974, referenciados en la nota mimero 2.

Figura 10
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Se sigue que la volatilidad de los valores de los activos debe predecir la posibilidad de incumplimicnte de
cualquier firma. Sin embargo, la aproximacion no sugicre que las posibilidades de incumplimiento deban ser
estimadas con base en la volatilidad del valor de la firma subyacente. No obstante, extendiendo el andlisis, se
sigue que las volatilidades de los activos también seguirdn la probabilidad de incumplimiento conjunto entre
cuzlquier par de firmas. Una correfacion positiva entre ¢l retorno de activos debe implicar directamente alguna
correlacion positiva cn las expectativas de incumplimiento. La transformacion actual de correlaciones de activos
a correlaciones de incumplimiento envaelve una cscala que refleja Ja baja probabilidad de que dos eventos

remolos ocurran simultineamente.

Las correlaciones de incumplimiento, no son suficientes cn ¢l marco, que requiere de la consideracién de
correfaciones en todos les cambios de calidad crediticia. Afortunadamente, este modelo es facilmente extendido
para incluir los cambios de calificacién al gencralizar ¢l minimo indice de incumplimiento para todas las
categorias de calidad crediticia, como se ilustra en la Figura 11. Este marco crea un vinculo entre el valor
subyacente de la firma y la calificacion crediticia de la firma, permitiendo la construceion de probabilidades

cenjuntas para dos firmas de un conocimiento de correlacion entre los valores de fos activos de las dos firmas.
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Figura 11

Defauli

Bajo A lwo

El eslabén final, en la estimacidn de correlaciones de calidad crediticia s estimar las correlaciones de actives de

la firma, de las cuales, afortunadamente, los precios de las acciones son una aproximacién razonable.

Para los miles de obligados potenciales, el modelo descrito requeriria idealmente el calcule de una matriz
enorme de correlaciones de incumplimiente para cada combinacién posible de obligados. Para simplificarlo
considerablemente, el modele deberd proporciona informaciéon de correlaciones calculada usando una
aproximacién que vincula a cada obligado a las industrias o paises que mejor representen su actuacién. El
administrador de la cartera debe atribuir cstos pesos de industria y pais a cada obligado. Cada firma tendri
también un elemento especifico de riesgo, que no puede ser explicado por su sensibilidad a un sector o pais en
particular. El riesgo especifico de cada firma puede ser especificado, pero es apuntado como una funcion de la
capitalizacién de mercado de cada obligado (entre menor sea el obligado, mayor idicsincrasia prescnta su
comportannento}. Habiendo relacionado a cada obligade con su combinacion industria/pais especifica de riesgo,
las firmas pueden ser relacionadas muiuamente por medio de su sensibilidad comin a les sectores de
industria/pais, como se ilustra en la Figura 12. Esto reduce esencialmente ¢l tamaiio de cada eje de fa matriz de
comrelacion requerida del! niimero de nombres en la cartera al nimero de paises ¢ industrias en el andlisis. Esta
vinculacion también permite a los usuarios calcular las correlaciones en firmas que no son piiblicamente
negociadas, gue tienen emisiones de acciones iliquidas. De hecho, cualquier firma puede ser correlacionada con
otra mientras participen en las indugtrias yfo paises cubiertos.

Figura 12
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Medidas de riesgo (resultados del modelo)
Ambas medidas de riesgo discutidas, pueden ahora ser calculadas al nivel de cartera. Estas son la desviacion

estandar y niveles de percentiles.

Desviacién estindar
La desviacién estdndar mide la dispersion simétrica alrededor del valor promedio de la cartera. Si los retornos

crediticios estuvieran distribuidos normalmente, entonces la desviacién estindar podria ser facilmente
interpretada. Una tabla estadistica estandar mostraria que desviaciones estdndar 1.64 cubririan todo menos el 5%
de posibles movimientos de descenso. Sin embargo, los retornos crediticios desproporcionados, tales

interpretaciones no son posibles.

A pesar de esto, hay dos ventajas al ser capaces de calcular una desviacidn cstandar analiticamente. Primero,
puede ser calculado un poco mas rdpido, especialmente para andlisis de riesgo marginal, que al célculo
alternativo gue es la simulacion. Segundo, aumentos en la desviacion estandar son diagndsticos de aumentos en
la cola de bajada. Hasta aqui, aunque la desviacién estdndar no pueda dar niveles de percentiles particulares,

nunca dard menos de una sefial discrecional a cambios relativos en el riesgo.

Niveles de percentiles
La interpretacién de niveles de percentiles es mas simple que la desviacién estindar; la posibilidad de que el

valor de la cartera caiga mas alla del 5° nivel de percentil es de 5%. El 5° nivel de percentil podrfa proporcionar
un vinculo probabilistico menor cn el valor de la cartera a fin de afio. Ningin nivel de percentil es mejor; la

figura simplemente debe reflejar la preferencia del administrador de cartera.

Para calcular un nivel de percentil se requicre una especificacién completa de la distribucién de los valores de
cariera. En tanto esto sélo se puede lograr a través de uma simulacion ry compleja, el calculo de niveles de
percentiles es por si misme sencille. Consecuentemente el usuario puede ver potencialmente series de niveles de

percentiles simultancamente.

Los requerimientos computacionales introducen una disyuntiva entre ¢l uso de }a desviacién estandar v el uso de
niveles de percentiles. El nivel de percentil es intuitivamente mas atractivo porque mucstra un limite de descenso
precisc que no es posible lograr con la desviacion estandar. Por otro lade, es computacionalmente mads sencillo

calcular la desviacién estandar.

Los usuarios deben evaluar esta disyuntiva cuidadosamente y usar la medida de riesgo que se adecue mejor a fas
necesidades de su propdsito. No vale nada, sin embargo, que las colas de la distribucién de una cartera crediticia
no scan propensas a cambios constantes o frecuentes. Consecuentemente, ¢ use de la medida de desviacion
estandar para monitorear ¢l riesgo cambianie de la cartera en una base interna ¢s mas util una vez que el
administrador de la cartera ha establecido un sentido de las colas de la distribucidn de ta cartera crediticia usando

el andlisis de niveles de percentiles.
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Estadisticas de riesgo marginal
Las decisiones de comprar, vender o mantener una exposicion generalmente se toma dentro del contexto de un
portafolio existente. El calculo relevante no es del riesgo individual de la exposicion sino el aumento marginal

del riesgo de la cartera que seria creado al agregar exposicion a ella. De ahi que:

El riesgo marginal s¢ refiere a la diferencia entre el riesgo total del portafolio antes de la transaccién marginal
versus después. Si la nueva transaccion aflade riesgo a una porcién ya sobre concentrada de la cartera, enfonces
el riesgo marginal tiende a ser grande. Si la nueva transaccién diversifica el ricsge (o en el extremo cubre a

posicion), entonces el riesgo marginal puede ser chico o incluso negativo.

La importancia de calcular e} ricsgo marginal es que éste captura las caracteristicas especificas de una cartera en
especial. No serfa inusual que una transaccion dada fuera considerada riesgosa en una cartera de una institucién
pero de menor riesgo en la cartera de otra institucién. Mecanicamente, la estadistica de riesgo marginal puede ser
calculada con desviacién estandar o con niveles dc percentiles. El puato es el mismo: mostrar el cambio en ¢l

riesgo de ia cartera total ante la adicién de nuevas transacciones.

Apticaciones practicas. Dar prioridad a las accicnes reductoras de riesgo

El proposito primario de cualquier sistemma de administracion de riesgos es dirigir y dar prioridad a las acciones.
Para ilustrar csta discusion, la Figura 13 mucstra el riesgo versus ¢l tamafio de exposiciones en una cartera
crediticia conmin.

Al considerar accioncs para mitigar el riesgo, hay varios elementos de riesgo que vale la penz apuntar,

incluyendo tal vez oblipados con los mayores:

¢ Tamafio absoluio {esquina inferior derecha)
* Nivel porcentual de riesgo (esquina superior izquierda)

« Monto absoluto de riesgo (esquina superior derccha)

A pesar de que cada forma de aproximacién es vilida, la Gltima es mds atractiva pues da prioridad a aguellos
obligados que tiencn un porcentaje relativamente alto de riesgo y upa exposicién relativamente alta, En la
prictica, tales lineamientos pueden ser ¢l resultade de angeles caidos, cuyas exposiciones excesivas fueron

apropiadas en su origen, o simplemente concentraciones por relaciones.

Hasla aqui, ! analisis hecho no ha hecho referencia a los retornos, y si éstos compensan adecuadamente el
riesgo. Como consecucncia del analisis de la cartera es que realza donde un active pucde contribuir de manera
distinta al riesgo de diversos portafolios, y redituar los mismos retornos en ambos casos. Consecucnicmente, es
facil imaginar la situacién cn que dos administradores identifiquen dos activos con el mismo vencimiento,
réditos y calificacion crediticia, pero por la composicién de ambos portafolios el riesgo de ambos portafolios sea
reducido al swapear estos activos. Esto se jogra sin una pérdida en el retorno: el equivalente financiere de una
comida gratis. La importancia de identificar la naturaleza de la contribucién de cada activo al riesgo del

portafolio es obvia. El riesgo de activos crediticios es mayor por las concentraciones particulares del portafolio.
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Hasta aqui, la oportunidad de reestructurar el portafolio para reducir el riesgo puede existir, sin perjuicio a la

rentabilidad.

Limites de exposicién basados ep el nivel de riesgo

Tradicionalmente, los limites al riesgo crediticio han side impuestos intuitiva pero arbitrariamente sobre montos
de exposicién. Esta forma de aproximacién es insatisfactoria porque las decisiones resultantes no estin guiadas
por el riesgo. Por ello, el siguiente paso después de usar estadisticas para establecer prioridades es usarlas para

establecer limites.

—_—— Alto riesgo, medida

. Bajo porcentaje de niesgo, medida alta

Exposicitn absoluta {por obligacién)

Por ahora es mejor referirse a las exposiciones con los niveles més altos de riesgo absoluto primero, pues éstas
tienen &) mayor impacto en el riesgo total del portafolio. Esto corresponderiz a un parecide de un limite con la
curva definida por la frontera de los puntos no disperses de la Figura 13. Tal limiie evitaria la suma de cualquier

exposicion al portafolio que incrementara el riesgo por mas de algin monto dado.

Limitar el riesgo absoluto es consisiente con las tendencias naturales de los administradores de carteras.
Intnitivamente, las cxposiciones que prescntaran mayores posibilidades de descensos en el valor causados por
crédito deberfan ser menores y viceversa. Hasta aqui, el establecimiento de limites basado en el ricsgo absoluto

toma la intuicidn cualitativa que conduce las decisiones y las hace cuantitativas.

Cabe mencionar que fales limites dc riesge no intentan reemplazar los limites existentes para nombres
individuales. Los limites basados en la nocion de que hay un monto miximo deseado de exposicidn para una
contraparte dada, independientemente de la situacién crediticia de la contraparte, son ciertamente apropiados.
Tales limites se podrian considerar como condicionales, en tanto reflejan el monto maximo aceptable de pérdida
condicionadz a un incumplimiento de la contraparte, independientemenic de Ja probabilidad de que la
contraparte en efecto incumpla, Los Hmites propuestos en esta seccion pueden complementar, mds no sustituir,
estos limites condicionales. Un juicio sano de negocio nunca sera reemplazado por una herramienta cuantitativa,

en cambio, la herramienta debe ser usada como auxiliar en la opinidn cxperta.

Seglin considere el administrador de Ja cartera el establecimicnto de limites, puede usar diferentes estadisticas:

primero, estadisticas de rigsgo marginal o individual, ¥ segundo, la desviacidn estindar marginal o nivcles de
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percentiles. El caso de las estadisticas de riesgo marginal es claro que permiten al usuario examinar una
exposicidn en el contexto de la cartera, capturando los efectos de concentracidn y diversificacidén, Como se
discutié previamente, la opcidn de desviacién estdndar ¢ niveles de percentiles incluye una negociacién entre

complejidad computacional y la mayor precision de los niveles de percentiles.

Nuevamente, esta aproximacién ha hecho hasta ahora referencia de retornos. La Figura 14 ilustra como las
cstadisticas de ricsgo marginal pueden ser usadas para hacer sensibles a los limites de crédito ante la disyuntiva
entre riesgo y retorno.
Figura 14
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La grafica de la izguierda refleja como la contribucion marginal al riesgo de la cartera aumenta geométricamente
con ¢l tamafic de exposicion de un obligade individual, més notorio en créditos mas débiles. Consecuentemente,
como se ilustra en la grafica de la derecha, para mantener un balance constante entre el riesgo y el retorno, se

requieze mayor retorno proporcionalmente con cada incremente de exposicion de un obligado individuai.

El riesgo marginal del ebligado se muestra en la curva “retorno minimo requerido basade en el riesgo”. Esto
representa el conjunte de oportunidades constantes de retorno sobwe riesgo. La linea recta horizontal representa
el retorno de mercado disponible para cl obligado. Las areas a la derccha de la interseceion entre las dos Jineas
representan situaciones en las que el administrador de [a cartera puede disminuir la exposicién, porque de
hacerlo reduciria riésgo proporcionalmente a la pérdida en el retorno. Las dreas a la izquicrda de Ia interseccién
representan situaciones en las que el admjnistradp‘r de la cartera puede aumentar la exposicion, pues de hacerlo el

retorno aumentaria mas que proporcionadamente en relacion ai aumento en el ricsgo.

La linea vertical marcando el puato de interseccién es efectivamente el punto “suave” del limite basado en el
riesgo para el obligado, dada una valuacién en ¢l mercado dispenible, el portafolio busca un balance riesgo-
retorno v la relacién entre el obligado y el portafolic existente. Lo atractive de un limite que sea resultado de un

modelo que es sensible al riesgo y al retorno es inequivocable,

Asignacién de capital basado en el riesgo
Finalmente, esta seccion examina la aplicacion de medidas de riesgo crediticio a la asignacién de capital
econdmico a una firma quc sc pone en ricsgo al tener una cartera crediticia.  En este contexto, ne tratamos de

comparar diferentes exposiciones y decidir cudl contribuye mas al riesgo de la cartera. En lugar de ello,
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buscamos entender el riesgo de la cartera completa en relacidn a lo que implica la estabilidad de una

organizacién.

Esencialmente, en este marco, el riesgo es medido en términos de la amenaza que representa para ¢l capital del
accionista. La idea es que si los pasives de una firma son constantes, entonces esta adoptando riesgo al retencr
actives volatiles. Tal capacidad de toma de riesgo no es ilimitada y debe ser tomada como una fuente escasa. Por
ejemplo, s1 un administrador cncitentra que hay 10% de posibilidad de un descenso en el valor de Ja cartera en el
siguiente afio lo suficientemente severo para causar una insolvencia en toda la organizacidn, probablemente
Intente disminuir el riesgo de la cartera de activos. Para una cartera con un nivel mds razonable de riesgo, el
administrador no puede afiadir nuevas exposiciones indiscriminadamente, pues e¢ventualmente el riesgo del
portafolic superara el nivel “coémodo™. Hasta aqui, cada exposicion adicional utiliza una fuente pobre, lo cual

normalmente se considera como capacidad de toma de riesgo, o alternativamente, capital econdmico.

Consecuentemente, como indicador de capital econémico, un nivel de percentil parcce apropiado. Usando, por
ejemplo, el primer nivel de percentil, el capital ccondomico podria ser definido como el nivel de pérdidas en cl

portafolio que, con 99% de confianza, no serd excedide en el siguiente afio.

Tal aproximacion a la asignacidn de capital econdmico contrasta fuertemente con €l marco actual indicado para
la regulacién bancaria por el acuerde BIS descrito en la seccion 2.2.4. La aproximacion aqui descrita se beneficia

de la comparacién por lo menos en fres aspectos:

¢  Sensibilidad a la cahidad de! crédito del obligado
« Sensibilidad a la concentracion de cartera

*  Trato uniforme del VaR por crédite, sin importar el tipo de instrumento que lo respalda.

En conclusion, este modelo es una innovacios significativa para administradores de riesges que buscan aplicar
los recientes avances en la teoria de portafolios y la metodologia del valor en riesgo al riesgo crediticio.
Reconociendo la necesidad de un parametro para Iz industria para la medicion de riesgo crediticio, hemos sacado
una metodologia para capturar riesgo crediticio como las preccupaciones practicas de calidad de informacién al

alcance que actualmente muestran.

Una vez implementada, esta metodologia tiene muchas aplicaciones poderosas, con implicaciones inportantes
para el modo en que las instituciones valian, negocian y portan riesgos crediticios. Las aplicaciones incluyen
una prelacién y evaluacion de fransacciones de inversion y de mitigacidn de riesgo, establecimiento de limites
racionales y basados en el riesgo. Las implicaciones incluyen liquidez a largo plazo de los mercados crediticios,
ta emergencia de una aproximacidn de valuacién a mercado a posicienes crediticias, y el potencial de alincacidén

mas cercana de capital regulatorio y econémico.

74



Capitulo VI Segnimiento del Crédito

V1.1 Seguimiento del crédito, quien es el responsable?
En cualquier entidad bancaria esta funcidn puede estar en cualquiera de las siguientes areas:

1. Departamento de Auditoria

2. Como una funcién separada, con o sin responsabilidad para el Departamento de Anélisis de Crédito

3. Como una funcion del Departamento de Otorgamiento de Crédito
La determinacion de quien o que éarea es la responsable del seguimicnto de un crédito depende del factor
organizacional del banco, este factor, ademis de a quien se le otorga el poder de tomar decisiones en el
otorgamiento de un ¢rédito {que normalmente queda en un gerente o director de area), son las dos razones mas

importantes para determinar quien se fe designan estas funciones.

VI.1.1. El dar el seguimiento del crédito otorgado, designado al Departamento de Auditoria

El problema inicial del programa de seguimiento del crédito se obtiene con un verdadero plan de objetivos en el
portafolio de crédilos, por esta razén €l Departamento de Auditoria, cs considerado como el drea logica para
realizar estas funciones ya que cuenta con altos estandares de independencia y objetividad.

Otra razén de peso es que el Departamento de Aunditoria es una eleccién légica por el mecanismo de reportes que
genera, relacionados con el seguimiento de un crédito ya que puede ser el mismo que esta estabiccido dentro de
las funciones de este departamento. Esto usualmente parte de un reporte de rgsponsabilidades que son enviadas

directamente al Director General o al Consejo de Administracién para su revision.

Otras ventajas
+  Esta familiarizade con los archivos de los créditos y créditos provenientes de las auditorias realizadas a
las areas de asignacion de créditos
+  Total auteridad para examinar cualquier archive del banco
e La facilidad de conduccion de los servicios de oftras Areas auditables bajo el concepto de
“requerimiento”, ademés de considerar la flexibilidad para realizar los cambics necesarios en la revisidn

de un crédito.

La principal desventaja de este escenario en la fancion de revision def crédite es la dificultad para el analista, de
contar con las respectiva credibilidad para hacer efectiva la comunicacién con el personal del banco, esto es,
especialmente  importante cuando el analista ne tiene la suficiente experiencia, no esta actualizado en la
informacién que recibe y da, lo cual es de suma importancia para el analista de los créditos debido a que ¢l debe
entender las funciones que esta desarroliando y tener los elementos de juicio que son evaluados en ¢l crédito, de
igual manera es esencial el crear vn ambiente saludable con la gente del Departamento de Asignacion de
Créditos debido 2 que tanto el analista como ¢l analizado deban de entender y hablar en fos mismos términos y

en ¢l mismo lenguaje.
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Los auditores tradicionalmente cuentan con una imparcialidad, la cual basan en las opiniones y hechos que
puedan crear y establecer en una relacién entre los Departamentos de Otorgamiento de Créditos y de Auditoria,

esto es vital para ambas partes, el éxito de las funciones del analista esta en fa comunicacidn.

V1.1.2. La revision del crédito, como una funcién separada

En una organizacidn con una estructura bésica, la funcién de dar seguimicnto y revisién a los créditos es
responsabilidad de Jos auditores, debido a que estos reportan directamente al director general o a los
representantes del Conscjo de Administracidn del banco, ademis de tener directamente interaccidén con las
respectivas gerencias e independencia organizacional en las funciones de otorgamiento de créditos, sin embargo,
las potenciales ventajas y desvenfajas de 12 independencia del analista de los créditos converge en los auditores,
en este caso ¢l problema de la comunicacion es raramente un problema.

Por ofra parte, muchas de las caracteristicas que facilitan la relacién laboral pueden ser peligrosas si no son
adecuadamente usadas, en este caso se refiere a que ¢l analista del crédito puede intentar ser muy favorable hacia
las decisiones que pueda tomar la o las personas que realicen la toma de decisiones, ademas debe tomar una
posicién contraria. El desarrello de estas caracteristicas pueden dar como resultado un envolvimiento intensivo
del personal del banco y para la oficima del analista esta situacién es muy importante, sin embargo, los problemas
potenciales para esta cuestion deben ser reconocidos.

Una consideracion lejana es si el departamento de Analisis de Créditos, debe ser una funcién separada, deberd

reportar al director del Departamento de Scguimiento de Créditos.

Las prmcipales ventajas es el tener actualizada la informacidn del seguimiento operacional del crédite y la
independencia con los datos que soportan el otorgamiento y la renevacion de créditos.

Si el personal del Departamento que da seguimicnio a los créditos y el del Departamento de Crédito trabajan
muy cerca, el gerente del departamento del seguimiento de los créditos, 1al vez sea el primere en enterarse de los

problemas presentados durante ¢l tiempo que dure el crédito otorgado.

V1.1.3. La revisién del crédito come una funcién del Departamento de Otorgamiento de Crédite

Este arrcglo es mas comun que los dos anteriores, sufre seriamente por las desventajas de no tener la facilidad de
reportar directamente al director o al gerente. Si los objetivos de fa revisidn del crédito son para realizar un
mejor servicio de administracidn, habra gue considerar Ja pérdida potencial de informacidn y como un sistema
precautorio, si ¢l analista de la revision del crédito pudiera ser capaz de tener la revision oficial, esto iraeria
come consccuencia que los objetivos serian mas ficiles de entender.

Un factor critico €3 Ja independencia del administrador del crédito, lo cual esta fuera de la practica, ya que es
extremadamente dificil de mantener {a total independencia por un largo periodo de tiempo.

Un peligro adicional existe cuando la funcién de la revision del crédito puede cohvertirse ¢n un servicio para Ja
funcion del crédite, particularmente en situaciones fuera del drea de trabajo, esto presenta un gran reto a la
objetividad, una alternativo como han hecho algunos bancos es la combinacidn de las funciones del
Departamento de Seguimiente de Créditos y el Departamento de Planeacion de Crédites. Sin embargo en ambos
casos la funcién cs operada usualmente con una considerable medida de independencia para la funcidn del

otorgamiento del crédito.
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En conclusion:

No es muy claro responder de quien es la responsabilidad de dar seguimiento al otergamiento del crédito, la
decisién de en que area de la empresa se queda la responsabilidad dependera de fa experiencia y personalidad de
la gente que estar disponible para realizar esta actividad.

Para saber en donde quedara la responsabilidad finalmente de estas actividades, es esencial que retina wna serie

de caracteristicas para el buen funcionamiento de la administracién:

1. libertad para poder comunicar directamente a altos niveles dentro del banco

2. personal con habilidades y experiencia en andlisis crediticio, ademés de conocer la operacién de las
funciones del otorgamiento de! crédito
1a habilidad de comunicar bien al personal del Departamento del Otorgamiento del Crédito

4. lacapacidad de ser objetivos en la calidad del crédito y de antonomia para establecer un juicio efectivo

5. en general, contar con el soporte de los directores y gerentes para establecer un programa claro y bien
definido de objetivos y medus operandi, mismo que debe ser totalmente comunicado a la gente del

Departamente de Otorgamiento de Créditos.

V1.2 El proceso de revisién, consideraciones basicas
El programa de revision debera ser flexible para adecuarse al cambto de situaciones y para adecuarlo a la
demanda de algunos de los elementos que deben de considerarse para la operacidn diaria de esta actividad, tas

cuales son:

VL.2.1. Donde sc debe de realizar?

Existen dos opciones, la primera es que el analista se trasiade al lugar donde se encucntran los archivos con ia
informacién ¢ la scgunda que los archivos con la informacion sean enviados a ia oficina el analista; ¢! problema
que se presenta en este métede es quien decide que archivos seran enviados para st analisss.

No existe respucsta para estas cuestiones, la necesidad de analizar la logistica del proceso de segnimiento del
crédito es evidente, pero lo ¢laro es que dicho proceso necesita un andlisis logistico y dicho anélisis depende de

cada institucitn.

V¥1.2.2. Con gue periodicidad se debe realizar?

La periodicidad con la ¢val sc debe de revisar el crédito otorgado por la institucion serd determinada por los
funcionarios, esta decision debera basarse en cl analisis del coste beneficio para la organizacién. Para la
determinacicn del plazo se debe de establecer el compromisoe efectivo derivado del riesgo que implica para la

institucién el otorgammiento de un crédito.

V1.2.3. Que créditos se deben de¢ analizar?

Deben de considerarse un gran nimero de factores, el principal, la defimicion de los mismos, es decir, los
créditos que no deben de ser revisados; Sin embargo el programa debe de considerar una total libertad.

Por el contrario la libertad puede variar en los segmentos de una organizacidon después de un considerable

nimero de factores. Cuando se define la libertad cs muy importante para la parte del riesgo implicito en el
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crédito gue debe de ser combinado tanto en el crédito individual como para el capital de trabajo para las
empresas, ¢l financiamiento que otorgan los bancos, todo esto no debe exceder el grado de libertad pero debe ser
medible en la relacion del crédito.

Otros factores que debexn de considerarse son:

1. La exposicion al riesgo {medible 0 no) y que clase de colaterales se deben de establecer

2. Lacombinacion de los créditos (manejo del portafolio de créditos)

3. La vulnerabilidad de un estado a las variables ccondmicas o un factor similar incontrolable
4. Una pista gravable al alto riesgo del crédito en un 4rca en particular

5. Una pista no usual al bajo ricsgo del crédito

6. El tamafio de la reserva para los créditos, que ¢lase de pérdida podra afectar a Ia reserva.

Con upa segunda prioridad deberan considerarse dentre de la libertad:
1. Los créditos vencidos
2. El sobre giro de los créditos
3. Los créditos perpetuos (viejos créditos)
4. Créditos realizados por dirigentes
5. Créditos a deudores con excesivos adeudos a las instituciones
Todos estos factores deben ser establecidos, la libertad debe de ser tomada ceme una guia, pere ne como la

regla.

V1.2.4. El archivo del erédito
El éxito de la revision del crédito envuelve la informacién ¢ impresiones del entorno completo, unc de los
primeros Jugares para encontrar informacion es el archive del crédito, en el se encontrara la perfecta informacién
que ayude at anafista del erédito a tomar la determinacién de la calidad del crédito.
Lo que se debe de encontrar en el archivo de) crédito debe ser:

1. Lahistoria general y el respaldo de la informacién del deudor

2. La propuesta del deudor, esta informacion es importante para la determinacién del funcionamiento y

como se puede explicar € crédito

3. La historia financiera incluyendo ¢] amdlisis del Balance y Estado Financieros con adecuados
comentarios y razores de tendencia y la aplicacion de los créditos
Proyecciones financieras {conirel {inanciero del comercio € industria)
Reportes del crédito

Preguntas: cl erédito debe ser proveniente de otras instituciones

NS R

Reportes de visitas realizadas por el analista del crédito indicando donde, cuando y porque se realizé la
visita
8. Correspondencia enviada al deudor

9. TInformacién gencral, noticias del periédico y demds

VL2.5. Reconoeimiento de los problemas del crédito
Un crédilo puede presentar problemas por las siguientes razones:

1. Setomo un alte riesge en ¢f crédito desde €] inicio
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2. Los deuderes han ercontrado problemas totalmente en la administracién del crédito hecho por el banco
3. El pago de los créditos tiende a incrementarse para el deudor y para que el banco pueda reconocer las

dificuitades rapidamente.

La tercera categoria puede ser muy extensa, si las situacicenes de pérdida forman parte de los problemas del
crédito; cn el banco deben de ser analizados une 2 uno.

Es fundamental para el proceso de revision del crédito asegurar gue alguicn esta hablande acerca del problema y
de las precauciones concernientes a los deudores los cuales deberan ser propiamente identificados, Una de las
més recurridas durante la revision del crédito ocurre cuando en el analisis que realizé presente caracteristicas

negativas derivado a que el analista no ha sido cuidadoso.

VI1.2.6. Sciiales de precaucion

Los créditos raramente son malos, la decadencia de las habilidades del deudor para encontrar los requerimientos
del pago del crédito sicmpre son graduales y generalmente aparecen durante el periodo de decadencia. Si las
sefiales son reconocidas y se achla con rapidez, el banco podra protegerse, incluso también el deudor de la

posible pérdida, las principales sefales son:

a) Delincuencia, créditos vencidos

Esta tradicional sefial de que ¢l deudor esta tenicndo problemas para realizar los pagos, debe de ser tratada con
cuidado y debe ser considerada cuidadosamente, esto representa lz inhabilidad del deuder para pagar?, si,
porque? Es porque tal vez las ventas disminuyeron y los inventarios sufricron un incremento mas de lo esperado
(lo cual representa un gran problema), esto representa el iento movimiento del mventario, o por el contrario, si
las ventas incrementaron y las mismas resultan en la caida del efectivo. También pude ser porque el inventario
que garantizaba el crédite, pueda caer hasta el pueto en el cual es deuder na pueda pagar el crédito con las ventas
como fue planeado.

El deudor usa los fondos originalmente destinados para realizar los pagos del crédito para alguna otra

propuesta?, si si, el banco debe actuar de inmediato.

b} Renuncia a los problemas de pagos

Mientras fa delincuencia puede ser un problema, ¢l hecho es que el crédito no puede delinquirse, o cval no
necesariamente es un problema, en platicas relacionadas con los problemas que presentan los créditos, la primera
pregunta gue se realiza es los datos del crédito eslan actualizados?, si la respuesta cs si, se puede tomar un
descanso, sin embargo, porque el ¢rédito esta vencido?.

Un crédito esta actualizado en esiricto sentido si los pagos han sido realizados de acuerdo a los tiempos y niontos
eslablecidos cuando el crédito fue realizado; ejemplos comunes de eréditos que parecen estar correctos, pero que
deben de ser investigados por potenciales problemas como:

La solicitud para renovar los ticmipos originalmente planeados, para lo coal es importante determinar la razon
para la renovacion, desde que esta accién es la mas comin para posponer ¢ esconder el vencimicnto del crédito,
la renovacién no esperada puede ser el resuliade de un cambio en las intenciones originales el deudor en su

posibilidad de pago y este cambio debe ser documentado substancialmente y debidamente evaluado,
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indicaciones de que el programa de pagos es usado péra conseguir recursos los cuales no estaban considerados
originalmente, particularmente para los fondos del deudor, muestra que el deudor esta desesperade por obtener
recursos; moras en los pagos y otras formas de suspender los pagos usualmente no son tomados cn: ceenta en los
reportes de los eréditos vencidos, debido a que los créditos no deben de estar vencidos y no han sido vencidos,
pero la nccesidad de llegar a un acuerdo significa que en algunas cosas no se estard de acuerdo con lo que
originalmente fue negociado en el plan del deudor.

El peligro también existe cuando todas las situaciones actuales no han recibida {a debida atencién por lo cual

dichos créditos no aparecen como vencidos en los reportes tealizados.

<) Delincuencias de los intereses
Esta es olra indicacién de un problema en el erédito y es mucho més realizable que la delincuencia del principal
(capital), la razén es que si el deudor no puede realizar el page de los intereses de acuerde a lo establecido, el no
podré pagar el principal, sin embargo aplicaria lo siguiente:
1. El hecho de que los intereses sean actualizados no significa que no existan problemas con el crédite’
2. El hecho de que los intereses sean sumados cuando se renueva el crédito requiere una investigacion a
detalle, frecuentemente esto significa que existen problemas y nada de esto aparece en e} reporte del

crédite vencido.

d) Problemas con los colaterales
En upa discusién de los preblemas de los créditos la pregunta, estamos cubiertos?, prosigue, ¢l crédito o los
Intereses estan actualizados?
Los colaterales son frecucntemente utilizados come soporte para un crédite, con io que pueden ser cubiertos en
efectivo para pagar ¢l crédito, lo cual no ¢s la intencién original cuando el erédito fue realizado.
El crédito esta cubierto totalmente desde e] inicio?
En muchos casos cuando Ja respuesta es un si, cuando se examina con detalle puede ser un no, especialmente en
el caso de que los probiemas del crédito para algunos colaterales.
Existen dos causas basicas para considerar actos fraudulentos por parte del deudor, una es el fracaso para
complementar la documentacién necesaria para la propia seguridad del banco, especialmente todo lo relacionade
con los problemas financieros, esto es una necesidad vital de analizar de varias formas, lo cual sirve como
seguridad a la instilucion bancaria por lo cual es requerido cstablecer un colateral.
La otra razdn para que un crédito pueda ne ser respaldado por un colateral, es la nusma razén que succde cuando
se adquiere un auto nuevo disminuye su valor en ¢ momento en que es conducido. En la prctica una direccién
para encontrar cuando las pérdidas son consecuencia de las ventas de equipo o inventario son sostenidos, ellos
originan el 100% de tos crédilos.
Cuando ¢l valor de los colaterales es declinable?
Esta pregunta la cual e dificil de contestar debe de ser contestada en repetidas ocasiones. Algunos colaterales
son homogéneos, especialmente el colateral comtin el cual puede ser introducido para definir y controlar la tota}
cxposicion del banco con una razonable presion, pero la mayeria de los colaterales necesitan de una evaluwacion
de deudor a deudor.

Existe el colateral?
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La desaparicion del colateral puede darse con menes frecuencia como causa pérdida para los bancos que la
depreciacion del valor de los créditos. Cuando esto ocurre el resultado en todas las posiciones del crédito deben
de ser establecida precisamente porque esto no puede ser nada bueno para el banco.

Esto es mucho més posible gue pase con algunos colaterales que con otros, en ambos por la habilidad fisica para
la renovacién facilmente o por su habilidad para convertirlo en efective, en ¢l cambic de procedimicntos
mientras se trata de disimular las actividades realizadas dentro del banco, es claro, que esto considera actos de
fraude por el deudor para que ei banco tome las respectivas acciones legales, usualmente es muy tarde para
prevenir la pérdida.

En los programas regulares de inspeccién fisica es comun que ¢l banco adopte medidas preventivas para las
relaciones con los deudores basades particularmente en el establecimiento de colaterales susceptibles de
desaparecer, Las sefiales de precaucién son vigiladas para evitar la pérdida de colaterales con inadecuada
explicacion y para reducir los colaterales de acuerdo a la reduceion de los créditos.

La sustitucién de colaterales puede ser otra scfial de precaucidn, coalquier accion de esta naturaleza puede ser
detalladamente revisada para asegurar la no disolucidn de las posiciones de los colaterales del banco, lo cual

puede ser ¢l resultado de un cambio

¢} Sefiales de precaucion provenientes de los estados financieros
La tnformacién financiera dei deudor es muy importante para los créditos en el portafolio, particularmente los
créditos sin garantia, de esta informacion se puede construir una imagen de Ja situacion del deudor, Jo cual
permite juzgar se podra realizar los pagos y soportar financieramente ¢l crédito.
Por lo que es esencial que cualquicr cambio en los estados financieres debe de ser analizado cuidadosamente
como por ejemplo: las bajas en los ingresos, incremento de créditos y el lento manejo de los inventarios o ventas,
las cuales son sefiales de que un problema pucde estarse generando,
El analista debe buscar la razdn que genera este problema, espacialmente cuando esto sea frecuente el banco
debe tener en cuenta cualquier error, desafortunadamente, la industria bancaria solo cuenta con los estados
financieros de forma anual por muchos afios lo cual imphica que cualquier cambio que se de fuera del periodo de
inciusién de la informmacion en los estados financieros puede ser ocultado lo cual implicaria una pérdida para el
banco.
Aun y cuando los negocios estdn bien establecidos y la estructura de capital sen muy renombrados, los estados
internos y un programa de llamadas son esenciales para la deteccion de cualquier adversidad del deudor que
pueda ser sufrido con una pronta accién y cooperacion entre ¢l banco y el deudor, para que sea prevenido
cualguier desastre. El problema de llamadas puede revelar algunos problemas que no son detectados en los
estados financieros.
En la falsificacién de la informacién financiera es virtualmente imposible descubrir si fue preparado, atin si la
informaci6n es encontrada que cs incorrecta, es imposible probar que fue deliberadamente manipulada.
Una sefial de precaucién puede ser reconocida cuando el deudor falla o se rehisa a eniregar ¢n tiempo la
informacion financiera cuando es requerida ¢ cuando ya no ¢s necesaria.
El retrazo en la complementacion de una auditoria son particslarmente sospechosos. Los estados financieros y la
contabilidad de una empresa deben ser checados cada afio, cualquier excepcidn debe ser investigada por el

banco.
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Cuando los estados auditados son recibidos, la certificacién del auditor debe ser checada a detalle y cualquier
excepeion debe ser checada cuidadosamente ¥ cvaluar €l ¢aso de que se presente cualquier detalle que pueda ser
sospechoso, cualquier cambie de los auditores debera ser expiicado al banco.

Finalmente la razon por la cual el deudor se rehusa a entregar los estados auditados debe ser considerada, la
principal razdn es que es muy costoso, pero dependiendo del grade de dependencia el banco debe de analizar los

estados financieros.

f) Peteriodo de la relacién entre el banco y el deudor
Esto puede tomar muchas formas y puede ser sefial de que un problema esta en desarrollo, por ejemplo, un gran
decline en una de las principales cuentas de la contabilidad de ]a empresa en la cual se detecte que el deudor
tiene problemas de efectivo y por lo tanto un problema potencial para el banco o es simplemente el resultado de
la debilidad negativa en ¢l flyjo de efectivo. La relacion con un deudor puede ser mantenida en la verdad y el
continuo contacto persoual, una vez que esto desaparece cada elemento se va deteriorando, la pregunta es, existe

alguin problema en el crédito?

) Sefiales generales de precaucién

Como se indica cn este documento, el seguimiento de los créditos comerciales pucden ser gencralmente de
acuerdo a cada deudor, sin embargo, de vez en cuando algunos eventos pueden ocurrir tales que le expresen al
analista del banco la exposicion de su portafolio. La clase de factores considerados van mas alla del poder de un
deundor individual y de su contrel; aunque los deuderes individuales tienen relativa immunidad a las adversidades
generales que deben ser evaluadas.

En resumen ¢l analista debe considerar la habilidad de los deudores particulares para resistivse a la caida del
negocio, los negocios son los més susceptibles a resistir los cambios econdmicos, ¢l més importante es {a

estabilidad financiera del deudor y los colaterales para el crédito.

VI.3 Colaterales

Los créditos son realizado para la adquisicién directa o indirecta de bienes, frecuentemente estos bienes son
utilizades como colaterales para los créditos subsecuentes. Para tomar en consideracion, en el proceso de
revision del crédito algunos aspectos de varias clases de créditos con colaterales, ef analistas automaticamente
debe de considerar al mismo tiempo diferentes caminos en cuales eréditos con colaterales pueden mantener
diferentes caracteristicas y difercnies aspectos de varias clases de negocios en su relacién con el banco, pero
antes de establecer y discutir sobre un colateral especifico ¢s necesario realizar la discusion y andlisis de dicho

colateral.

Micntras esto ¢s importante reconocer y entender para ¢l analista del crédito las caracteristicas y los diferentes
tipos de colaterales que soporte ¢l crédito, es igualmente importante recordar que el banco toma cicrtas
propicdades y dereches las cuales respaldan el crédito realizado al deudor, raramente sucede que el acreedor o ef
deudor liguiden el o los colaterales establecidos para liquidar ¢l crédito realizade (con la excepcion de los

colaterales financieros que pueden ser vendidos).
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El analista de los créditos algunas veces escucha el termine”dinero bueno” esto implica que las pérdidas no son
anticipadas en ¢l crédito porque el valor del colateral cbliga al banco a entender el balance del crédito.
Frecuentemente esta expresion a veces también implica que un problema esta en desarrollo por parte del dendor,
tal que el pago del crédite no seré posible en el tiempo estipulade originalmente. El uso de esta expresion da al
analista la alerta para analizar con mayor detalle los posibles problemas que se puedan presentar.

Los colaterales pueden definirse en muchas formas, sin embargo las formas mds generales se frataran cn este

documento:

Porque los colaterales son una promesa? Porque son los que sirven de garantia para el crédito, ademas de su gran
facilidad para hacerse efectivos.

Donde estan los colaterales? En el bance?, en posesion del deudor? En que otro lugar?

El banco puede controlar estos documentos?, es identificable? Pucde ser fisicamente recobrados si es necesario?

Cual es su valor?, es la documentacion adecuada?

En cada caso el analista debe de considerar la intencion original del banco de dar seguridad al crédito, si los
términos del contrato entre ¢l banco y el deudor de acuerdo a los colateraies que de cualquier forma pueden ser
violados, ¢l analista debe examinar la situacion con mas detalle para encontrar el porque y ademds si la violacién

indica un problema.

Especificaciones

Las cspecificaciones son demasiado significativas para las consideraciones en el seguimiento del crédito de
acuerdo a los colaterales méds comunes.

Mientras algunos tipos de colaterales entran dentro de una arnplia categoria con caracteristicas comunes, solo
una guia puede ser presentada, porque existen muchos tipos de colaterales como crédites que pueden ser
realizados. Por lo tanto, es vital tratar de responder todas las preguntas en cada crédite que se este considerando

realizar.

Seguridad de Mercade

}. Los inventarios y los bonos de este tipo normalmente se emiten cada une a nombre de cada portado o a
nombre del deudor. Cuando cf nombre es diferente, la relacion del candidato con ¢l deudor puede ser de
interés. En cada caso el inventaric puede ser asighado a el banco y firmado por ¢l nominado

2. El valor actual de mercado de los inventaries puede complicarse con las politicas del banco, préstamo /
valor radios. La documentacion y margenes que requieren regulacion deben ser vigilados

3. lLos inventarios no son sujetos de ninguna fimitacién concerniente a la transferencia ¢ venta de otro que
sea asighado por el banco

4. Cuando los inventarios son demasiados en la compania, esto ayuda a la posicién de Jos colaterales, el
efecto de la simulacion de ventas del total del inventario, debe tomarse en cuenta, esta situacién alguna
veeces debe considerarse come una cuota para el mercado Over The Counter cuando la compafiia

mantiene una relacién muy estrecha con el banco
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S.

El inventario de warrants y de opciones de compra deben de ser revisadas con considerable cuidade, ya

que estos dos instrurnentos son muy sensibles a los cambios de precios.

Seguridad no nombrada

1B

Por definicion, el precio de mercado no es disponible para estos inventarios, los Gltimos estades
financicros de la empresas pueden ser obtenidos analizando y obteniendo el valer en libros, algunos
bancos tienen por pelitica un valor de radio para los créditos, el cual debe de ser cuidado

Come en algunos inventarics, la proporcitn del inventarios corporative comprometido para los créditos
puede ser significative, una ventaja es cuando la valvacién puedc ser realizada al instante, lo cual
perjudicaria al crédito

Las consideraciones no nombradas frecuentemente tienen limitaciones concernientes a la transferencia,
una provisién comun puede ser tal que ¢l primer inventario puede ser ofrecido por la compaiia a los
inversionistas; otra limitacion es que ellos no puedan vender o transferir muche tiempo después, el
impacto de esto se refleja en el pago del crédito, lo cual debe de ser considerado

Algunas veces un crédito ayuda a la compaiiia a dar seguridad a sus inventarios, esto es generalmente
tomado en cuenta por el inversionista, que usualmente ¢s ¢l operader de todas estas circunstancias,
come con un colateral. El analista del crédito debe considerar que el inventarios solo es bueno para la
compafiia, si la empresa falla, €] inventario es despreciable, si esto es un éxito el inventario no cs

necesario como colateral.

Politicas de seguro de vida e incapacidad

Lstas politicas son cominmente comparadas con una posicidon de un colateral por alguna de las siguientes

TAZONES:

N

Cuando el ¢xito de un negocio es grande o totalmente del talento particular de una de las personas, €l
banco requerird que el seguro de vida e incapacidad, para €l nombrado beneficiario, pueda traer como
suma el tofal del crédite

Cuando un crédite individual depende del poder de pago, €l banco similarmente espera la asignacion de
la péliza de seguridad

El crédito es realizado para ser pagado al vencimiento del periede pactado come una pdliza de seguro

de vida, para este caso la compaiiia de seguros debera pagar el seguro

Una de estas tres razones se puede presentar come negociable, sin embargo en los tres casos es necesario

asegurar que el proceso es asignado correctamente por el banco.

Tareas de los ingreses de efectivo

Estas tarcas se prescntan en diferentes formas y como siempre el analista debe considerar que el crédito debe

quedar respaldado por el colateral, en gencral, los créditos para {inanciamiento de compras de bicnes en términos

de! crédito base, con todos o por parte de los ingresos de efectivo, las cuales son asignadas por el banco para el

pago del crédito.
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Los siguientes principios basicos emergen de considerar este tipo de arreglos:
1. Los ingresos periddicos, los gastos netos, deben ser igual a los débitos por requerimientos de servicios
2. Los términos del crédito deben de ser confortablemente menos que la expectativa de vida de los bienes
que son sujetos del crédito
El proyecto de ingresos debe de ser asegurado para que no sea un cargo fijo
4. En muchos casos el bien puede ser comprometido por el crédite como una proteccion adicional
5. Cuando sea factible, los pagos deben de hacerse directamente al banco para que puede prever sus

entradas de efectivo

La revisién de un crédite debe considerar Ja inspeccion de Ia asignacion del crédito, para revisar si el crédito es
asignado de acuerdo a lo negociado, ademds, ta evaluacidn periddica servird para vigilar si el bien es capaz de

generar suficiente flujo de efectivo.

Inventarios

El financiamiento dc inventarios representa ¢l mas alte y comuin recurse de capital de trabajo para la industria,
los créditos que son respaldados por ¢l inventario generalmente caen cn una de dos clases: los créditos
respaldados por un gravamen general de todo el inventario de un especifico tipo o tipos, y los créditos
respaldados por un bien especificamente identificade del inventario.

La distincién entre ¢stas dos clases se centra en la propuesta de mantener el inventario de partes ¥ los que
requiercn de un proceso para ser convertido en un bien, en contrates con un producto terminado y 1a habilidad
para identificar y esperar un derecho sobre una parte cspecifica del inventarie. El objetivo de realizar el crédito
debe ser ¢l mismo en todes los casos: para Jas finanzas una parte del costo de inventario eventualmente sc

converlira en ventas.

Cuentas por Cobrar

Como los créditos para inventarios, la aplicacion de mayores recursos ¢s el capital de trabajo para el comercio y
la industria, lo cual provee de impétus para cl crecimiento de las ventas, desde que es permitido que cl deudor
extienda los términos para cl consumidor basado en grandes cuentas tafes que scan posibles de otras formas.

Sin financiamicnto de esta clase, los negocios raramente se beneficiarian con ¢l crecimiento, lo cual ne solo
climinaria la posibilidad de tomar ventajas dei flujo de efectivo, pero también puede ser llamado por

sofisticados sistemas de administracion mas alla de la capacidad de muchos empresarios pequefios.

Por seguridad, el banco debe tomar el control de estos colaterales, los elementos de rigsgo en un crédito son
compuestos, ne solo pueden ser pagados de acuerdo al poder de pago del dendor, sino también por la

colectividad de sus recepciones. Esta ¢s la principal razdn del porque los créditos deben de ser asegurados.
Equipamiento

En vista de que como los inventarios y 1as cuentas por cobrar son los reciben mayores beneficios del capital de

trabajo en la industria, el financiamiento para cquipo es un recurso vital en la expansion de la industria. La
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distincién entre inventario y equipo es la utilizacién y no los bienes, ci equipo es adquirido para ser puesto a
trabajar y producir, el inventario consiste en fa adquisicién de bienes para su venta.
Algunos comentan que los créditos para la compra de equipo son diferentes de un crédito para inventarios y
tanto la revision como el seguimiento de los créditos deben ser diferentes.
En fa revision de un crédito para equipo se deben incluir los siguientes pasos:
1. Como en otros créditos, el balance general, los ingresos y los radios de aceptacién, todos requieren
andlisis para ascgurar que el deudor se mantendra libre de problemas de estabilidad crediticia
2. Con el tiempo el equipo es comprado, con su respectivo andlisis de factibilidad antes de realizarse. Este
debe incluir ja proyeccion de los descuentos de flujo de cfectivo, los analisis subsecuentes de esta
informacién pueden ser comparados con la proyeccidn réalizada, cualquier cambio debe ser
considerado ya que puede ser el indicador de que un problema se esta manifestando
3. La amortizacidén debe ser normalmente destacada en el balance, el cual no debe de exceder al precio de
mercado del equipo, en ningin momento del periodo que dure el crédito.
4. Una adecuada clasificacion es esencial. Normalmente existe un problema con esta clasificacidn, ya que
el equipo no es facil de clasificarse, la clasificacién debe estar soportado por los fabricantes del equipo.
5. La clave es el contrato del crédito en el se encuentra todos los términos que deben ser considerados por
¢l deudor y el banco. Tales como térmiros y monto del crédito, pagos e intereses.
Por ejempio:
Que cantidad de capital de trabajo es requerido para mantener un nivel aceptable
Requerimientos equitativos
Limitaciones para el propictario del negocio como salario y bones o dividendos
Limitaciones en la adquisicién de bienes
Limitaciones para el incremento de créditos
Requerimientos que frecucntemente son proporcionados en la informacién financiera auditada
La representacion del banco debe envoiver al director ¢ gerente del drea de otorgamiento y analisis de créditos
El analista que realiza la revision del crédito debe estar scguro gue los procedimientos del banco han sido
formulados de acuerdo a las politicas que son requeridas.
Cualquier violacion debe ser comunicada al deudor, cualquier reruncia debe ser documentada, la principal para

esta documentacion es porque para cualquier intento de recobrar csa deuda seran necesarios dichos documentos.

Bicnes inmuebles
Cada banco ticne diferentes métodos para catcgorizar los diferentes tipos de bienes que sc encuentran
hipotecados, dentre de las principales se encuentran:

Propiedades

Bienes immuebies con valor comergial

Desarrollo de bicnes inmuebles

Biencs inmuebles residencizles

Construceidn de bienes inmuebles

Otros bienes inmuchbles
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La definicion de este método esta basado en la propuesta de que un bien inmueble ne necesariamente debe ser
una construccién. Como indicacién la definicién de propuesta de propiedad es necesaria como primer paso en el

procese de la revision del crédito.

Documentacion
La documentacion debe ser la necesaria para evitar que el banco pierda menos en los créditos hipotecarios que
asigna, por lo cual deberd considerar dentro de la documentacidn que sea requerida, la siguiente documentacién:
Escritura de 1a hipoteca
Notas a la hipoteca
Reccnocimiento de propicdad
Resumen del titulo de propiedad
Poliza de hipoteca
Pago de impuestos del inmueble
Polizas de seguros
Seguro del crédito
Seguros de vida ¢ incapacidad

Una valuacién del inmueble

Propiedades en renta

Las propicdades en renta pueden ser divididas en dos grupos: propiedades para uso residencial y propiedades
para uso comercial, mientras muchos aspectos de la revisién del crédile son comunes, existen diferencias.

Para uso residencial, ¢l crédito de fuerza al deudor y su dependencia a la renta por la prepiedad puede ser
disminuida. El analisis del flujo de efectivo de la propiedad debe de realizarse tomando cn cuenta Ia localizacidn,
tipo y apariencia de la propicdad, ya cstos aspectos deben de ser considerados para el flujo de efectivo.

Para las propiedades con uso comercial, las censideraciones son diferentes. La propuesta por cual de las
propiedades es usada tiene gran importancia. La alternativa de recursos disponibles para el pago del crédito para
pagar ¢l crédito puede ser utilizado como colaterai secundario. Mientras que la venta del inmueble es mas grande

que lo que se habia considerado.

Bienes inmuebles de uso comercial

Los recursos para el pago de un crédito para un inmueble de uso comercial son las entradas generadas por los
ocupantes, dado que es el producte directo de esta actividad. Las consideraciones son la mismas que se
describieron bajo el concepto de propiedad de uso comercial con la diferencia de que este no ayuda a perder cl
interés del propietario con la alternativa de que los recursos para realizar el pago pueden cacr en problemas. El
principal recurso de page debe se analizado en el flujo de efectivo para que se tenga una operacidn con éxito,

pero ahora, el segundo recurso de pago cs la venta del colateral.
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VL4 Otros Scrvicios Financieros

V1.4.1 Productos para apoyar el cicle de operacion

Linea de crédito t +1

Lineas de crédito, consiste cn una linca de crédito (en cuenta corriente con disposicin t +1) que se otorga a
clientes calificados, con la finalidad de aceptar sus depdsitos en chegues locales a cargo de otras instituciones de

crédito con disponibilidad de recursos al mismo dia, el plazo otorgado por este servicio puede ser por un afio.

Los requisitos que debe cumplir ¢l cliente son:
1. Estar calificado en “A” 0 “B”
Tener amplia solvencia moral
Antigiiedad minima de 6 meses como cuenta habiente de cheques

2

3

4. No presentar sobregiros en los iltimos 12 meses

5. Siescliente de crédito, no haber incurrido en cartera vencida en los tiltimos 12 meses
6

No presentar cheques devuclios en los ultimos 12 meses

Lineas para tomar vouchers
Consiste en una linea de servicie que permitc al cliente efectuar depdsitos a su cuenta de cheques mediante
pagarés (vouchers) derivados del use de tarjeta de crédito, el plazo otorgado por este servicio pucde ser por un

afio.

Los requisitos a cumplir son los siguientes:
1. Estar calificado en “A” 0 “B”
Tener amplia solvencia moral
Antigliedad minima de 6 meses como cuenta habiente de cheques
No presentar sobregiros e 1os tiltimos 12 meses

Si es cliente de crédito, no haber incurride en cartera vencida en Jos iltimos 12 meses

A e

No presentar cheques devueltos en los dltimos 12 meses

Lineas de remesas

Consiste en la disposicién de fondos que hace el cliente mediante la aceptacidn en firme del banco de gives ¥
vales postales, giros telegraficos y cheques a cargo de bancos e instituciones de crédito ubicadas en plazas
diferentes dentro del pais o del extranjero, tiene como mdximo el 15% del capital contable ajustado, ! periodo

ofrecido en este servicio no debe exceder a 28 dias

Los requisitos a cumplir son fos siguientes:
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1. Para establecer una #nea de remesas, se debe cvaluar en base al andlisis tradicional de crédito, I
situacion financiera (seguridad, liquidez, capacidad de page y conveniencia) del cliente, ya que el
riesgo de la operacion esté en funcion del sujete de crédito y confiabilided del docusnento

2. No debe autorizarse el abono en firme de nuevos cheques que hubieren sido devueltos por la institucién
girada por falta de fondos

3. En ningin caso s¢ debe de autorizar una segunda presentacién de cheques devueltos por no tener saldo
en la cuenta de cheques ¢l librador, a menes que se confirme que fa devolucion fue por error del banco
girador y asi se haga constar en la autorizacion correspondiente

4, Queda prehibida Ja tramitacién de remesas libradas por el mismo depositante

Préstamos Quirografarios o Directos

Consiste en proporcionar 2l cliente, mediante la suscripcién de uno o varios pagarés (sin garantia real) con la
sola firma, y a veces con fa concurrencia de avales, fondos para cubrir necesidades transitorias de capital de
trabajo, reembelsables a un plazo predeterminade, ] monto no debe exceder al 20% del capital contable, ci

plazo es de 30 dias

Es importante determinar cudl es el verdadero uso de este financiamiento, cuidande que no se vaya a destinar a
financiar la adguisicién de activos fijos, capital de trabajo permanente, consolidacién o page de pasivos, pues en

el mediano y largo plazo ocasionaria problemas de liquidez.

Préstamos con garantia colateral

Son préstamos con garantia prendaria de titulos de crédito, originados en cperaciones mercantiles. Se trata de
una modalidad de descuento, mediante la cual se facilita una cantidad de dinero equivalente aun porcentaje del
valor nominal de los documentos oftecidos en garantia, el monto maximo es el 80% del valor nominal de Jz

garantia colateral sin exceder el 30% del capital ajustado, el plazo no debe ser superior 2 un afio

1. Losdocumentos colaterales deben quedar endosados a favor dei banco

2. No debe aceptarse la garantia de colaterales consistentes en documentos a cargo de empresas ligadas, o
de familiares del cedente, o sin relacién de negocios con €, salvo que se pueda comprobar plenamente
el origen comercial de la operacién a que se refiera

3. Debido a gue cste producte es una modalidad de descuento de documcntos y ademis requiere de

garantia prendaria, deben observarse las politicas relativas a descuentos y a préstamos prendarios

Préstamos prendarios

Consiste en proporcionar recursos, equivalente a un porcentaje del calor comercial del bien que se entrega en
garantia, normalmente esic financiamiento es canalizado a la compra de materias primas ¢ a la venta de
productos terminados, el monto del crédito no debe exceder al 30% dcl capital contable ajustado, €] plazo puede

ser hasta de 3 afios

Los requisites a cumplir son los siguientes:
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1. Puede tomarse en garantia prendaria los inventarios de articulos terminados, tomado en cuenta su
constitucion, calidad, mercado disponible de comercializacion, posibilidad de obsolescencia y precios
competitivos

2. Tratindose de articulos terminades especializados, se recomiendo no tomarlos en garantia, a menos que
sc trate de articulos que son materia prima para otra empresa

3. Los praductos terminados destinados a la exportacidn, deben estar vendidos en firme

4. Durante la vigencia del crédito debe vigilarse el precio de cotizacidén en el mercado de valores, a fin de
comprobar el adecuado margen que deben propozcionar con relacién al crédite

5. Antes de otorgar el crédito, se debe cfectuar una inspeccidn fisica de la mercancia que se ofrece en
prenda y que esta amparada por los certificados de deposito

6. Que la mercancia depositada se encuentre asegurada, cuya poliza debe ser endosada a favor del banco

l.os servicios anteriormente mencionados son solo los principales servicios que otorga una institucién bancaria
para apoyar el cicle de operacidn de una empresa, aclarando que existen muchos mas que tienen el mismo fin y
que 1o han sido nombrados en ¢ste trabajo, El principal objetivo de estos créditos es apoyar los proyectos de

corto plazo de los solicitantes de crédito.

V1.4.2 Productos para inversiones de capital y pago de pasivos
Aqui se presentan los diferentes productos de crédito que son utilizados para proyectos de mediano y largo
plazo, que representan inversiones permanentes por lo general sélidas y de importancia en rclacion al resto de las

decisiones, en algunos casos puede implicar decisiones de consolidacion de pasivos.

Préstamos refaccionarios

Es una operacion de crédito con destino especifico que se concede para fortalecer los activos fijos de las
personas fisicas o morales que estén dedicadas a realizar actividades industriales, 0o cs un servicio para personas
que realicen actividades comerciales. El monto del crédito es del 50 del capital contable ajustado, sin exceder
det 75% del valor de las garantias, pudiendo financiar hasta el 100% si se proporcionan garantias reales

adicionales y/o avales solventes

Las garantias: las constituyen los bienes que se adquieren con el importe del mismo crédito, asi come los fiutos o
productos “futures, o ya obtenidos por la cmpresa a cuye fomento se destine el crédito, también pueden
garantizarse estas operaciones con prenda adicional de maquinaria y equipo, hipoteca sobre terrenos y

construcciones y con la concurrencia de fiadores y avalistas; el plazo no debe exceder de 5 afios.

1. En cada caso debe constatarse la contratacion de seguros sobre las garantias reales y que estén a favor
del banco
2. En los casos en que los préstamos se destinen a la adquisicion de maquinaria o equipo y se requiera el

establecimicnto de cartas de crédito, se debe gestionar que se abran por conducto del banco
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Créditos simples

Financiamiento que puede concederse a personas fisicas o morales, dedicadas a la produccién, comercio o
jervicios, cuyo monto debe invertirse precisamente cn el fomento de la actividad ccondmica del solicitante, no
cxiste revolvencia y las garantias deben ser reales, hipotecarias ¢ prendarias.

Principalmente se destina a la consolidacidén de pasivos ¢ recdocumentaciones ademas de las necesidades de
capital de trabajo permanente, inversiones en actives fijos y otros.

El monte méxime dependerd de la garantia pactada:

1. Garantia hipotecaria: 50% del valor de la garantia conforme al avalio, pudiendo financiar hasta el
100% si se proporcionan garantias reales adicicnales y/o avales solventes, ¢l crédito no debe exceder
del 50% del capital contable ajustado.

2. Garantia prendaria: 30% del capital contable ajustado, ademas el importe del crédito no debe ser mayor
del 70% del valor de Ja prenda

3. Garantia personal: 20% del capital contable ajustado y aval propuesto

El plazo cs de 5 afios y debe determinarse con base en la capacidad de pago

Préstamos con garantia de unidades industriales
Es un financiamiento que se concede a industriales, para satisfacer cualquier necesidad ccondmica para el .
fomento de la empresa, inclusive la consolidacidn de sus pasivos; ¢l monto midximo debe ser el 50% del valor de

las garantias, sin exceder el 50% del capital contable ajustado del solicitante.

La garantia dc estas operaciones debe ser la unidad industrial, el plazo no debe exceder a 7 afios

Las garantias: las consfituyen los biencs que se adquieren con cl importe del misme crédito, asi como los frutos o
productes futuros, o ya obtenidos por la empresa 2 cuyo fomento se destine el c¢rédito, también pucden
garantizarse estas operaciones con prenda adicional de maquinaria y equipo, hipoteca sobre teirenos y

construcciones y con la concurrencia de fiadores y avalistas; el plazo no debe exceder de 5 afios.

1. En cada caso debe constatarse la contratacion de seguros scbre las garantias reates y que estén a favor
del banco
2. En los casos en que los préstamos se destinen a la adquisicién de maquinaria o equipe y se requiera el

cstablecimiento de cartas de crédito, se debe gestionar que se abran por conducto del banco

V1.4.3 Préstamos de naturaleza contingente

Cartas de crédito

Es un compromiso escrito por el cual un banco se obliga a pagar a un vendedor, ya sea directamente o por medio
de un banco corresponsal, por cuenta de un comprador, determinada suma de dincre dentro de un plazo
estipulado contra fa cntrega de los documentos exigidos, siempre y cuando los términos y condiciones del
crédito se hayan cumptido,

Las modalidades de una carta de crédito pueden ser:
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Revacables: no establece un vinculo juridico definitivo entre el banco y el beneficiario, es decir, no constituye
unza garantia de pago para el beneficiario, ya que la carta de crédito puede ser cancelada ¢ modificada durante su
vigencia, sin que sea preciso recabar la conformidad de todas las partes que intervienen en €l.

Notificadas

Domiciliadas
Irrevocables: no pueden ser canceladas o modificadas duranfe su vigencia, a menos que estén de acuerdo con
ellos todas las partes que intervienen en la operacién, principalmente el beneficiario

Notificadas

Domiciliadas

Confirmadas

El plazo de estos instrumentes debe de ser no mayor a un aiio

Crédites por aval

En estas operaciones ¢l acreditado, en lugar de disponer del dinero, utiliza la capacidad crediticia del banco, €l
que contrac obligaciones contingentes o direclas por cuenta de aguél avalando o aceptando los titulos de crédito
quc emite €l propio acreditade a favor de terceros, derivados de operaciones celebradas con sus acreditables; el

monlo maxime no debe exceder del 30% de capital contable ajustado., el plazo ne debe exceder de 180 dias

¥1.4.4 Programas de fondos de fomento
Aqui se describen los principales fideicomisos y programas constituides por cl Gobicrno Federal para apoyar
actividades estratégicas en el pais, principalmente las ramas comercial, industrial, agropecuaria y minera. Siendo

los principales:

Por Bancomex:

Pre cxportacion

Ventas de exportacién
Importacién de preductes basicos
Unidades de equipo inportadas
Proyectos de inversién

Consolidacién financiera

Todos los programas de crédito son un clare gjemplo de que Ja banca mexicanz esta preparada par otorgar un
excelente servicio a quien lo requiera, y derivado de los problemas que se han presentado en el pasado
relacionados con el otorgamiento de crédito, la parte en la cual se ha puesto especiai inlerés es la de las garantias
que se solicitan para ¢l respaldo de los eréditos, cosa que hace algin tiempo atrds no era tomando en cuenta por

las instituciones bancarias
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Conclusiones

Las conclusiones en materia politica que se deben de tomar son: La primera, y la mds importante, es que al
evaluar proyectos de inversién publica se deben realizar analisis de costos-beneficios. En muchos casos, el
rapido aumento de las inversicnes publicas ne tuvo una base solida y se paralizo repentinamente al estallar la

crisis de la deuda. Ello sc comprobé en muchos paises, en especial en México.

En segundo lugar, es fundamental que exista un estricto control, a nivel del presupuesto central, del accese de
todos los organismos piblices al financiamiento tanto interno como externo. Los déficit del sector piblico deben
mantencrse bajo control y reconocerse tanto sus consecuencias a largo plaze para la denda piblica interna vy
externa, como también el costo de su sexvicio. Los déficit del sector puiblico pueden originarse en muchos frentes
de Ja economia no sélo en el presupuesto del gobierno central, sino también en las empresas cstatales,
financiados directamente mediante empréstitos otorgades por los bancos comerciales o por el banco central, en
los presupuestos de las auteridades provinciales, y en el propic banco central {a través de operaciones de rescate
o de compras de divisas). Es sorpresdentc que en muchos casos cl extraordinaric endendamiento del sector
puiblico no se haya originado en ¢l gobierno ceatral, sino cn empresas estatales, y sorprende también la magnitud
de los déficit en los bancos centrales de algunos paises latinoamericanos en el decenie de 1980. Los pobiernos

provinciales y las empresas estatales no deberian tener acceso automatico al financiamiento del banco central.

En tercer lugar, el tipo de cambie no debe considerarse en forma mdependiente de la inflacién. Si la inflacion de
un pais es superior a la de los paises con que comercia, €ste debe estar preparado para devahear. El peligro que
encierra aplicar un tipo de cambio sobrevaluado estd en que ello puede llevar a los paises a aplicar controles al
comercio. Utilizar el tipo de cambio como ancla nominal conlleva una enorme responsabilidad de las autoridades
fiscales y monetarias. El temor a que sc produzea inflacién no debe ser motivo para mantener fijo el tipo de
cambio. La devaluacion es un ajuste frente a la inflacién, no una causa de ésta. Deben evitarse tanto las
fluetuaciones stibitas del tipo de cambio real como los periodos de sobre valoracién, puesto que producen efectos

negativos ¢n ¢l sector de biencs comerciales.

Por tiltimo, ha de evitarse la introduccion de una gran rigidez en la economia, como la aplicacién prolongada de
controles a la importacion o la indizacidn generalizada de los salaries. Tal rigidez hace que aumente e} costo del
ajuste en términos de descmpleo y pérdida de produccion. Asimismo, es fundamentat que las politicas scan
flexibles v, en particular, que se corrijan los errores sin demora. Asi pucde evitarse que las conmociones se

conviertan en crisis que amenacen con reducir el crecimiento.

Los modelos derivados de la teoria del portafolio y de los precios de los valores de capital representan un avance
en la definicion del riesgo. Sin embargo, persisten limitaciones importantes en su posible aplicacién a otros
mercados. La principal limitacién radica ¢n que el riesgo definido como la desviacién de tos retornos esperados,

nuevamente se define e riesgo en el ambito de la liquidez
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£n este ¢ca50 el riesgo es ubicado en el dmbito de los retornos esperados de una accidén en el portafolio, y de
prever que otra parte del riesgo no se minimiza con la diversificacién, estailtina parte de riesgo no sistérnico no

es enunciado como un fagtor determinante,

Otro grupe de modelos de determinacion de precios de los valores de los activos de capital, parten de conocer la
relacion riesgo rentabilidad, por medio de un proceso de determinacion de precios. Fundamentalmente, el riesgo
es definido como un problema de riesgo de mercado, por lo que la diversificacion climinaria mucho riesgo
sistémico. Por su parte los modelos de precios (CAPM y APT) parten de considerar la existencia de otros
elementos que influyen en la determinacidn del riesgo, y por ende, de su precio y de la remtabilidad. En el
primere el riesgo de mercado continda, micntras que en el segunde destaca “n” elementos extra de mercado que

lo afectan.

En el caso de nuestro pais, la carencia de una estabilidad en las variables econdmicas, no permiten que dichos
modelos pucdan ser aprovechados con todas sus veatajas, virtudes y sobre todo la facilidad y rapidez de andlisis,

ya que suponen cendiciones estandar, las cuales ne aplican para el caso de México.

Por otra parte, como se demostrd en el capitulo nimero seis, después de todos los problemas presentados, el
banco “X” tomo en cuenta ¢l factor ricsgo hasta en sus operaciones bésicas, lo cual los llevo a sanear sus
finanzas, y principalmente comprobé que no solo se debe tomar en cuenta el riesgo al inicio, cuando se otorgo cl
crédite, sino que también es muy importante darle scguimicnto al portafelio de los créditos que mantiene esta
institucién, ¢l seguimiento redt}cc considerablemente el riesge en el portafolio de eréditos que mantiene la
institucién bancana, ya que al ser tomadas en cuenta las variables analizadas para el establecimiento de una

politica adecuada de toma de riesgo y el otorgamiento de un crédito.

Con lo anterior se demuestra que cl segrimiento de los créditos ayuda a:
1. Identificar los problemas tempranamente en los créditos que se han otorgado y detectar las situaciones
que representan un riesgo potencial.
2. Proveer un objetivo para administrar ¢l impacto de la existencia y el potencial de los problemas que
presentan los créditos realizados y
3. por dlumo, poder medir las posibles complicaciones con las peliticas establecidas para el otorgamiento
de los créditos.
Para lograr estos objetives, cada uno de los pases deben de ser Hlevados fuera de la institucién, de tal forma que
se puedan responder otras preguntas que son centrales en el seguimiento dei crédito. Por ejemplo: Cual es la
decumentacion apropiada cuando es otorgado un crédito?; El control y administracién de los colaterales es el

apropiado?; Es apropiado ¢l programa de pagos que ha sido establecido para €l pago de un crédito?.
Con todoe fo anterior se puede establecer que la funcién de seguimiento de un crédito debe se dindmica dentro del

bance, por lo que resulta imperative que esta funcion deba ser también dinamica y que pueda reaccicnar

ripidamentc a Jos cambios y necesidades de Jas economias a las que se enfrentan las instituciones bancarias.
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Recomendaciones

Si s¢ puede dar una serie de recomendaciones a las instituciones cuya actividad principal es la toma de riesge
crediticio, se podrian nombrar las siguientes, destacando que son las que se pueden desprender después de haber

realizado el presente trabajo:

1. Aun que es dificil de analizar todos los factores menciorados dentro de cste trabajoe, para realizar el
andlisis y decidir si se otorga ¢ no el crédito solicitado, se puede recomendar que la institucion debe
partir de analizar los datos que estan dentre de sus bases de datos, ya que en cllos s¢ encuentra la propia
experiencia de fa institucion.

2. El analisis anterior, debe ser complementado con los factores externos que el banco considere
importantes para poder decidir ¢l dar o no el crédito. Ya que complementando ambas informaciones
scrd mas completo el analisis y se minimizara ¢l riesgo tomado por el crédite otorgado.

3. Elbanco puede decidir que método de valuacion de riesgo utilizara para valerar el riesgo que se toma al
otorgar un crédito, ain gue se recomicnda que dicho anilisis deba ser realizade con diferentes
escenarios: optimo, regular y malo, para que se tenga 1odo en universo de Jas posibilidades que pueda
tomarse en el futuro, ya que las condiciones y caracteristicas externas al banco cambian rdpidamente y
estes cambios deben ser considerados antes del otorgamiento del erédito.

4. Realizar una actualizacién de los dates propercionados por el solicitante del crédite, normalmente se
realiza sole cuando se hace el estudio para decidir dar o no el crédito, pero si este estudio se realiza
cada seis meses, por ejemplo, dicho estudio reflejard los cambios que ha tenido el solicitante y esto
ayudaré al banco a medir ¢l riesgo que se esta tomando en cada una de los créditos otorgados.

5. Tener una sola base de datos, debidamente actualizada para poder realizar la serie de reportes
necesarios para saber cual es la condicion que guarda cada uno de los créditos otorgados.

6. Establecer como obligatorio el dar seguimiento a cada uno de los créditos otorgados, esto con €l fin de
mantener actualizada la informacién del crédito, del cliente y de los factores gue puedan afectar el pago
del crédito, va que normalmente este seguimicnto sclo se realiza a los créditos que muestran problemas
en su comporiamiento de pagos, pero si se realiza a cada una de fos créditos, ain y cuando no muestren
problemas, esta accidn ayudara a Ja institucién a reducir el riesgo crediticio y con ello el problema de la
cartera vencida.

7. Una vez que el banco decida que drea asignard [a flincion de seguimiento dé fos créditos, [a institucion
debe dar total autoridad, a ésta, para que pueda tomar decisiones optimas, rapidas y que ayuden a
reducir el riesgo crediticio, ya que este mercado cambia rapidamente.

8. Mantener dentro de las politicas de otorgamiento de créditos, es establecimiento de colaterales por ¢l
otorgamiento de créditos, esto ayudara a reducir el riesgo tomado al otorgar un crédito.

9. Con los anteriores punios se tendra un excelente analisis del riesgo que se puede tomar y que créditos se
pueden otorgar y cuales deben de ser considerados comeo peligroses, todo esto antes de otorgar el
crédito y no después de haberlo dado, con los cual se esta previniendo el riesge crediticio y no

reaccionado ante la presencia del riesgo crediticio.
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