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Introduccion

El crecimiento alcanzado por la economia peruana en la tltima década y
el buen entorno de negocios han llevado a las cajas municipales de ahorro
y crédito (CMAC) a convertirse en los agentes econémicos protagonistas
del sector microfinanciero. Ello se debe a que las cajas municipales —y en
general el sistema microfinanciero— apoyan al Estado en la tarea de enca-
rar problemas sociales, tales como la generacion de puestos de trabajo, la
creacion de riqueza, la distribucién del poder econémico, la promocién de
la iniciativa y de la innovacion. Se convierten, de esta manera, en uno de los
factores més importantes en la disminucién de la desigualdad econémica
y social en el Pert.

Asimismo, las CMAC contribuyen a la inclusién financiera con mul-
tiples programas. Aumentan, de esta manera, el nivel de bancarizacién
y desarrollan una cultura de pago que potencia las economias locales y
regionales, sobre todo las del interior del pais.

En vista del importante rol y de la relevancia de las CMAC tanto en la
economia nacional como en el desarrollo del sector microfinanzas en el Per,
y con la finalidad de asegurar el crecimiento sostenible en el largo plazo
de dichas instituciones microfinancieras (IMF), la presente investigacién
se ha trazado como objetivo principal identificar los principales factores
cuantitativos y cualitativos que inciden en su rentabilidad.
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Para ello, como parte de la investigacion, se han analizado tres meto-
dologias que ayudan a evaluar una institucién de microfinanzas: Camel,
Perlas y Girafe. Luego de consultar a un grupo de especialistas, se eligi6 la
metodologia Girafe, ya que esta tiene en cuenta la finalidad y el aporte al
sector. Segun Girafe, las dreas que se han de evaluar son: gobernabilidad,
informacion, riesgos, calidad de activos, fondeo y liquidez, y eficiencia y
rentabilidad.

Para efectuar el andlisis cuantitativo, se recopilé data de la Superin-
tendencia de Banca, Seguros y AFP (5BS) —es decir, del ente supervisor—
correspondiente a un periodo que abarca desde el afio 2005 al afio 2013.
Dicha data comprende estados de situacion, estados de resultados, indi-
cadores financieros y de gestion, crecimiento en relacién con la cobertura
geogréfica, nimero de agencias, nimero de personal y una descripcién
de sus gobiernos corporativos. Se seleccionaron indicadores que influyen
en la rentabilidad, y con ellas se aplicaron correlaciones respecto al ROE.

Por otra parte, para el andlisis cualitativo, se ha tomado como referen-
cia la metodologia Girafe, se han realizado visitas de campo y entrevistas
a profesionales que se desempefian en cajas municipales, instituciones y
organismos de microfinanzas, asi como también en empresas calificadoras
de riesgo.

La presente investigacion se estructura en cuatro capitulos. En el pri-
mero se presentan los antecedentes y el contexto en el que se desenvuelve
el sector microfinanzas en el Pert, el marco conceptual sobre las microfinan-
zas, el marco legal en las que se desarrollan las instituciones microfi-
nancieras y la evolucién del sistema de las CMAC.

En el segundo capitulo, se describe la metodologia seguida en esta
investigacion, que consiste en un estudio de caso del sector de las CMAC
y especificamente de tres cajas municipales (la de Arequipa, la de Trujillo
y la del Santa). Primero se exponen los objetivos de la investigacion, sus
alcances y limitaciones; en segundo lugar, se analizan las metodologias
(Camel, Perlas y Girafe) que se usan para evaluar la rentabilidad de las
IMEF. Luego de un anélisis comparativo en el que se describen los princi-
pales objetivos de cada metodologia, ademads de la opinién de expertos
sobre los criterios de calificacion de estas, se eligié la metodologia Girafe
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para analizar los factores que afectan la rentabilidad aplicada a la CMAC
en cuanto instituciones microfinancieras.

En el tercer capitulo se presentan todos los indicadores relacionados con
la rentabilidad de las CMAC, a través de los cuales se realiza un analisis del
margen financiero neto, margen operativo neto, margen neto, ROA, ROE,
morosidad, evolucién de gastos administrativos, nimero de empleados,
numero de agencias y castigos.

En el cuarto capitulo se analizan los resultados obtenidos a través de
las evaluaciones que se hicieron con los indicadores presentados del sector
de las CMAC, identificando tanto los factores cuantitativos y cualitativos
que afectan la rentabilidad de estas. Asimismo, usando como referencia
la metodologia elegida en el anélisis, se evaltian e identifican los factores
cuantitativos y cualitativos que afectaron la rentabilidad de las tres CMAC
seleccionadas: la Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa, la Caja
Municipal de Ahorro y Crédito de Trujillo y la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito del Santa.

Finalmente, se exponen las principales conclusiones de la investigacion,
asi como una serie de recomendaciones. A través del presente estudio, se ha
procurado brindar los conceptos de un modelo base en el que se indicaran
las variables relevantes que afectan la rentabilidad de las CMAC, asi como
plantear actividades orientadas a que esta mejore.



Marco conceptual y contexto
de las microfinanzas en el Peru

En este capitulo se presentan, en primer lugar, los antecedentes y el contexto
en el que se desenvuelve el sector microfinanzas en el Pert. Para ello, se
desarrollan las principales caracteristicas del entorno de este sector, luego
el marco tedrico y conceptual sobre las microfinanzas, el marco legal bajo
el que se desenvuelven las instituciones microfinancieras en el Perd, la
evolucion del sistema de cajas municipales y la situacion actual de las tres
cajas que son objeto de estudio. De esta manera, se logra un primer acer-
camiento a los factores que afectan su rentabilidad.

1. Antecedentes, crecimiento y contexto del sector microfinanciero
en el Peru

El crecimiento alcanzado por el sector microfinanciero en el Pert es un
reflejo la evolucién positiva que ha tenido este sector. Por sexto afio con-
secutivo, la economia peruana ha logrado ofrecer a las microfinanzas el
mejor entorno de negocios del mundo. Las razones que influyen en esta
eleccién son:

e Un entorno regulatorio adecuado

¢ Laimplementacién de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (INIIF)

e La supervision de la cartera de micropréstamos por parte de la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS)
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e Un mercado competitivo e innovador
e Un mayor avance en las medidas de proteccién a los clientes

La SBS, que es el principal ente regulador de las microfinanzas en el
Perti, ha implementado normas para crear un mercado imparcial y compe-
titivo. Hace un seguimiento de toda la informacion financiera y la difunde
al publico a través de Internet y de los medios de comunicacién escritos
(diarios). Las instituciones microfinancieras, por su parte, deben publicar en
sus respectivos sitios web sus tasas de interés y estadisticas sobre resolucién
de conflictos (The Economist Intelligence Unit, 2013: 11).

En el Perd, dentro del ambito microfinanciero actual, participan:

a) Instituciones supervisadas, tales como cajas municipales de aho-
rro y crédito (CMAC), cajas rurales de ahorro y crédito (CRAC),
Edpymes, Mibanco, financieras especializadas y la banca multiple.

b) Instituciones no supervisadas, tales como cooperativas y ONG.

Las CMAC, objeto de este estudio, se crearon en la década de 1980. Con
el tiempo, se posicionaron como un elemento importante de la descentra-
lizacién y de la democratizacién del crédito en el pais, pues, como ente
capitalista, lograron que personas de diversos sectores sociales accedieran al
crédito y recibieran apoyo en el proceso productivo regional. Ello hizo que
mejore la situacion financiera de muchos pequefios y microempresarios, se
generen fuentes de trabajo y contribuyé a incrementar las oportunidades.

El Decreto Ley 23039, promulgado en mayo de 1980, autorizé la crea-
cién de las CMAC en los concejos provinciales del pais —pero sin incluir
el drea de Lima Metropolitana y el Callao— con el objetivo de impulsar la
descentralizacién y brindar servicios financieros a los sectores desatendidos
por la banca tradicional. Esta norma consideraba a dichas entidades como
“organismos paramunicipales de los Concejos Provinciales en el Subsector
Gobiernos Locales”.

Al inicio, las CMAC estaban bajo el gobierno exclusivo del concejo
provincial, que designaba a todos los directores y estos, a su vez, a la
gerencia. Posteriormente, bajo el Convenio GTZ-SBS2, se aprobé el De-
creto Supremo 191-86-EF, mediante el cual se cre6 la Federacion de Cajas
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Municipales de Ahorro y Crédito (FEPCMAC). Siguiendo la filosofia de
las cajas municipales alemanas, se restringio el control del municipio y se
permitio la participacion en el directorio de la sociedad civil, representada
por instituciones como el clero, las cAmaras de comercio, los gremios de
empresarios y organismos técnicos financieros como Cofide, el Banco de
la Nacién o el Banco Central de Reserva del Perti.

El Decreto Ley 23039 fue derogado en el afio 1993, mediante el Decreto
Legislativo 770, el cual confirié rango de ley al Decreto Supremo 157-90-EF
«Norma funcionamiento en el pais de las Cajas Municipales de Ahorro y
Crédito».

Actualmente, las CMAC se rigen por la Ley 26702, promulgada en di-
ciembre de 1996, la cual establece en su quinta disposicién complementaria
que las cajas municipales, como empresas del sistema financiero, se rijan,
ademads, por las normas propias de las cajas, salvo en lo relativo a los fac-
tores de ponderacion de riesgos, capitales minimos, patrimonios efectivos,
limites y niveles de provisiones, establecidos por esta ley en garantia de los
ahorros del ptiblico, y la exigencia de su conversién a sociedades anénimas
sin el requisito de la pluralidad de accionistas.

La Caja Metropolitana de Lima no forma parte de la FEPCMAC. Por
encontrarse dentro del &mbito de Lima y Callao, dicha entidad es una
empresa de operaciones multiples, definida en el articulo 282 de la Ley
General como una empresa especializada en otorgar créditos pignorati-
cios al ptiblico en general, encontrdndose también facultada para realizar
operaciones activas y pasivas con los concejos provinciales y distritales y
con las empresas municipales dependientes de los primeros, asi como para
brindar servicios bancarios a dichos concejos y empresas.

Dentro del sector, y considerando las instituciones que se dedican exclu-
sivamente a las microfinanzas, a diciembre del 2013 la participacion de las
CMAC en colocaciones ascendian al 43.73%, con lo cual ocupaba el primer
lugar en este rubro, por encima de los montos dados por las financieras
especializadas y Mibanco en calidad de informacién; sin embargo, del afio
2005 al afio 2013 su participacién de mercado fue disminuyendo, con una
variacién de 16.4% debido al ingreso de las financieras especializadas, que
han ido ganando mercado afio a afio. El cuadro 1.1 muestra las colocaciones
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en montos nominales; el cuadro 1.2 expresa en porcentajes la participacion
de las colocaciones; en la figura 1.1 se puede apreciar la evolucion de las
colocaciones en montos nominales; en la figura 1.2, finalmente, se muestra
en porcentajes la participacion de las colocaciones.

Cuadro 1.1. Evolucién de colocaciones en importe de las IMF
(en millones de nuevos soles)

Institucién 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
CMAC 2,681 3295 4063 5637 6611 7,884 9358 10578 11,900
CRAC 53 637 813 1078 138 1,778 2,005 2,062 1,651
Edpymes 53 798 1191 1,121 865 988 1,07 1,052 1,016
Mibanco 709 1,023 1497 2453 3,007 3,656 4,187 4732 4474
Crediscotia - - - ~ 1,79 2314 3173 3403 2877
Financieras ~ 88 120 690 1,520 1,765 2,367 3,518 5292
especializadas

Total 4462 5841 7,684 10,979 15185 18,385 22,197 25345 27,210

Nota. Las financieras especializadas incluyen a Edyficar, Compartamos (antes Crear), Confianza, Universal,
Proempresa y Solucién.

Fuente: SBS, 2014.

Cuadro 1.2. Evolucion de las colocaciones de las IMF (en porcentajes)

Institucién 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

CMAC 60.1 56.4 529 513 435 429 422 417 437
CRAC 120 109 106 9.8 9.1 9.7 9.0 8.1 6.1
Edpymes 12.0 13.7 155 10.2 5.7 5.4 5.0 4.2 3.7
Mibanco 159 175 195 223 198 199 189 187 164
Crediscotia - - - - 11.8 126 143 134  10.6
Financieras especializadas - 1.5 1.6 63 100 96 107 139 194
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Nota. Las financieras especializadas incluyen a Edyficar, Compartamos (antes Crear), Confianza, Universal,
Proempresa y Solucién.

Fuente: SBS, 2014.

Con respecto a la rentabilidad, se debe considerar que las CMAC re-
gistraron, a diciembre del 2013, una rentabilidad patrimonial de 12.92%,
con lo cual se ubicaron en segundo lugar dentro del grupo de las empresas
microfinancieras. Debe anotarse que este factor se ha visto reducido en los
altimos afios debido, primordialmente, a la activa politica de expansién de
las CMAC. Los especialistas aseguran que este sector sigue siendo uno de
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los més sélidos del sistema microfinanciero, por las ventajas que ofrecen
con respecto a las tasas de la banca tradicional.

A pesar del crecimiento del mercado y de las buenas expectativas, en
los dltimos afios existen, sin embargo, tendencias decrecientes en el ROA
(cuadro 1.3) y en el ROE (cuadro 1.4), algo que no ha sucedido, en cambio,
con las financieras especializadas ni con CrediScotia, que, por el contrario,
han obtenido un mejor resultado que las CMAC.

Cuadro 1.3. ROA de las IMF (en %)

Institucién 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Crediscotia - - - - 034 324 306 353 247
E;;fc‘gleir;sdas 055 116 365 313 290 329 272 216
CMAC 446 415 397 328 288 184 242 199 170
Edpymes 421 277 349 360 200 096 067 128 1.13
Mibanco 511 412 340 28 263 218 210 123 059
CRAC 261 298 286 18 168 054 114 099 0.12

Nota. Las financieras especializadas incluyen a Edyficar, Compartamos (antes Crear), Confianza, Universal,
Proempresa y Solucién.

Fuente: SBS, 2014.

Cuadro 1.4. ROE de las IMF

Institucion 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Z;;i’c"f;ﬁr;iias 350 931 2424 1899  19.65 2227 2270  16.96
Crediscotia - - - - 258 2448 2404 2496 1621
CMAC 2808 2542 2326 2121 1921 1325 1723 1468 12.92
Mibanco 3037 3067 3101 3337 3010 2490 1803 1064 536
Edpymes 1433 1169 1647 17.09 849 448 314 524 484
CRAC 2001 2268 1979 1264 1170 446 747 679 112

Nota. Las financieras especializadas incluyen a Edyficar, Compartamos (antes Crear), Confianza, Universal,
Proempresa y Solucion.

Fuente: SBS, 2014.

Es en este escenario que se hace necesario identificar las variables que
influyen directamente en el desarrollo sostenible de las CMAC debido al
mayor impacto que estas tienen en el sector microfinanciero.
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El gerente regional de Edyficar indica que las financieras especializadas
y CrediScotia muestran una mejor rentabilidad dentro del sector dedicado
exclusivamente a las microfinanzas, y que esto se debe a:

e Un buen clima laboral y cultura organizacional, relacionados con
el comportamiento de los trabajadores, su manera de trabajar y de
relacionarse, la practica de valores y la ética.

e Comunicacién a todo nivel, en relacién con politicas de puertas
abiertas y comunicacién lineal.

e Innovaciéon de productos e inteligencia comercial desarrollada.
Cuentan con comités de evaluacion, lo que les permite colocarse a
la vanguardia en el mercado.

e Respaldo financiero por pertenecer a un grupo econémico de la
banca multiple.

2. Las microfinanzas

Las microfinanzas son aquellas actividades en las cuales se prestan servicios
financieros y no financieros a la poblacién de escasos recursos, que se halla
excluida del sistema financiero tradicional.

2.1. Ventajas de las microfinanzas

Seguin Alvarez-Moro (2013), las principales ventajas de las microfinanzas
son las siguientes:

e Permiten la inclusién en el sistema financiero de las personas con
menos ingresos, tradicionalmente marginadas de aquel.

e Hacen posible que personas con pocos medios econémicos
puedan realizar proyectos, mas alld de sus posibilidades, lo que
permite su desarrollo.

e Estan especialmente dirigidas a ayudar a las personas mas
desfavorecidas.

e Implican desarrollos de negocios, ya que el desembolso de los
préstamos son para usos especificos.

o Los entes prestatarios que ofrecen microcréditos pertenecen a la
comunidad local, conocen su ambiente y estdn cerca para apoyar.
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Las microfinanzas brindan una mejor alternativa al mas desfavorecido,
en comparacion con los agiotistas y/o prestamistas informales.

2.2. Desventajas de las microfinanzas

Sobreendeudamiento. Las personas que obtienen un microcrédito
y pagan oportunamente quedan registradas como clientes con
buen historial crediticio. Pero utilizan luego esta informacién para
obtener al mismo tiempo méas microcréditos en otras entidades.
Debido a lo competitivo del mercado, existen instituciones que, en
su afan de alcanzar metas de colocaciones, no miden la capacidad
de endeudamiento del cliente.

El destino del principal producto de las microfinanzas (el micro-
crédito) no cumple con el propésito para el cual se otorga, es decir,
invertir en la fuente de ingresos del cliente y, por lo tanto, tener y
generar mas ingresos.

No abastece la necesidad del cliente, puesto que al emprendedor
solo le prestaran lo que su capacidad de pago permita y no lo que
requiera para crecer.

Migracion de clientes a la banca tradicional, debido a la falta de
productos y servicios crediticios.

Cobertura geogréfica y plataforma web limitadas.

3. Desarrollo de las microfinanzas en el Peri

Las microfinanzas en el Pert se desarrollan sobre la base de cuatro pilares,
segtin The Economist Intelligence Unit (2013):

* Entorno regulatorio adecuado. El ente regulador principal de las

microfinanzas en el Pert es la Superintendencia de Banca, Seguros
y AFP (SBS), entidad que ha implementado una serie de normas
con la finalidad de crear un mercado imparcial y competitivo. Se
espera que la SBS contintie monitoreando y brindando los linea-
mientos adecuados para el desarrollo microfinanciero. Actualmen-
te vigila los préstamos en mora y ha mostrado preocupacién por la
calidad de los activos.
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* Un mercado competitivo e innovador. Se han puesto en préctica
diversas estrategias tecnoldgicas y crediticias para la captacion y la
provisién de servicios colaterales, sea de manera directa o con la in-
tervencion de terceros (microseguros, remesas, medios electrénicos
y de telefonia mévil, mejora de vivienda, uso de energia renovable,
entre otros). Dicha competencia ha generado la disminucién de las
tasas de interés, lo que crea presion sobre la rentabilidad.

e Altos niveles de transparencia. Esto se refiere a las tasas de interés
efectivas, los estados financieros e incluso los mecanismos de re-
solucién de conflictos entre clientes. Se espera que la SBS continte
con el seguimiento a toda esta informacién y la dé a conocer al pu-
blico a través de Internet y de la prensa escrita.

¢ Avance en medidas de proteccién para los clientes. Se ha ido mas
alla de la implementacién de las mejores practicas y se ha puesto
empefio en la educacién de los clientes con el fin de que estos com-
prendan los conceptos financieros y, a su vez, conozcan sus dere-
chos. Se espera que la SBS y el Ministerio de Educacién elaboren
planes de estudio para ensefiar estas habilidades en las escuelas, lo
que las convertiria en entidades pioneras en este &mbito.

Por otro lado, se tienen las dificultades iniciales de acceso a crédito,
especialmente para los més pobres, asi como para el gran espiritu empren-
dedor de gran parte de la poblacién que contribuye a una alta demanda de
servicios microfinancieros, algo que ha significado un gran beneficio para
el desarrollo potencial de las microfinanzas en el Pert.

4. Marco legal en el que se desarrollan las instituciones
de microfinanzas

La regulacién y supervision de las instituciones de microfinanzas se rige
por la Ley 26702, «Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de
Seguros y Orgénica de la Superintendencia de Banca y Seguros» con sus
modificaciones. Su objetivo principal «es propender al funcionamiento
de un sistema financiero y un sistema de seguros competitivos, sélidos y
confiables, que contribuyan al desarrollo nacional». Entre los principales
temas que aborda la ley figuran:
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e Libertad para fijar intereses, comisiones y tarifas.

e Capital minimo requerido. Para el caso de las instituciones
dedicadas a microfinanzas, es de S/. 678,000.

e Requisitos especificos para el ingreso de nuevas instituciones
financieras.

e Medidas para la proteccion adecuada del ahorrista.

e Encaje legal.

e Requerimientos de patrimonio efectivo.

e Publicacién de tasas de interés efectivas y de los estados financieros
de las IMF en los medios de prensa y sus respectivas paginas de
Internet, asi como también de los mecanismos de resolucién de
conflictos entre clientes.

Adicionalmente, se tiene la Resolucién n.® SBS 11356-2008, que regula:

e Elrégimen general de provisiones prociclicas.
e La evaluacion y la clasificacién del deudor.
e Laexigencia de provisiones.

5. ;Cémo se encuentran agrupadas las instituciones de microfinanzas?

En el Perd la presencia de estas IMF va en aumento, y las pymes ven en
ellas posibles fuentes de financiamiento. Cabe indicar que muchas de ellas
han desarrollado sistemas y plataformas especializados para la atencién a
este sector. A dichas IMF se las ha querido agrupar de acuerdo con:

a) Sus metodologias de evaluacion, sistema de garantias y procedi-
mientos de desembolso que predominan en la estructura de su car-
tera, sean estos individuales, solidarios y/o comunales.

b) La formalidad de sus operaciones. Se distingue entre las IMF que de-
sarrollan sus actividades bajo la supervisiéon de la Superintendencia
de Banca y Seguros y AFP (ver cuadro 1.5) y aquellas que se mantie-
nen al margen del control del érgano supervisor (ver cuadro 1.6).



Marco conceptual y contexto de las microfinanzas en el Pera 25
Cuadro 1.5. Las IMF supervisadas por la SBS
CMAC Cajas rurales Edpymes Financieras Bancos

Arequipa Cajamarca Acceso Crediticio Compartamos Mibanco

Cusco Chavin Alternativa Confianza

Del Santa Crediinka Credijet Crediscotia

Huancayo Incasur Credivisién Edyficar

Ica Libertad Ayacucho Inversiones La Cruz Proempresa

Lima Los Andes Inversiones Marcimex Universal

Maynas Prymera Mi Casita

Paita Sefior de Luren Nueva Vision

Pisco Sipén Raiz

Piura Solidaridad

Sullana

Tacna

Trujillo

Fuente: SBS, 2014.

Cuadro 1.6. Las IMF no supervisadas por la SBS

ONG Cooperativas
Adra Pera Abaco
Adea Andahuaylas AeluCoop
Alternativa Caja Central
Ama Centenario
Arariwa Central Sindical
Edaprospo Cristo Rey-Negritos
Finca Cuajone
Fondesurco El Manantial
Fovida El Progreso
IDER César Vallejo Nuevo Milenio
Manuela Ramos San Cosme
Mide Tocache
Prisma Vale un Perti
Promujer Otros

Fuente: Copeme Microfinanzas, 2013; Confenacoop, 2014.

A continuacién se hace una descripcion de las instituciones microfinan-
cieras en el Perd, segtin Conger, Inga y Webb (2009):

* Cajas municipales. Una caja es una instituciéon regulada de propie-
dad del gobierno municipal, pero no controlada mayoritariamente
por este. Recibe depdsitos y se especializa en préstamos a pequefias
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y microempresas. Sus inicios se remontan a los créditos pignorati-
cios con base en joyas y oro. Antes, podian operar solamente dentro
de su region y en aquellas donde no existiese otra caja municipal,
pero desde el 2002 estan autorizadas para hacerlo en cualquier lu-
gar del pais y ofrecen muchos de los servicios bancarios.

Cajas rurales. Son instituciones reguladas que estan autorizadas a
recibir depésitos y a ofrecer todo tipo de préstamos, pero no para
manejar cuentas corrientes. Las cajas rurales fueron creadas en 1992
como instituciones especializadas para atender las necesidades de
financiamiento de los agricultores. En la préctica, sin embargo, han
ofrecido siempre servicios financieros no solo a la agricultura, sino
también al comercio y a negocios agricolas. Actualmente las cajas
rurales diversifican sus operaciones al atender a las pequefas y
microempresas.

Edpymes. Institucién regulada no bancaria, especializada en otor-
gar préstamos a la pequefia y microempresa. No reciben depdsi-
tos del publico. La mayoria de las Edpymes nacieron como ONG
microfinancieras, pero mas tarde, a fines de la década de 1990, se
convirtieron en instituciones reguladas.

Empresas financieras. Son, igualmente, instituciones reguladas.
Hasta el 2009 no ofrecian cuentas corrientes, pero si la mayoria de
los demas servicios bancarios generales. Cabe mencionar que algu-
nas Edpymes se han convertido en financieras y, por ende, mantie-
nen su sesgo orientado hacia las microfinanzas.

Bancos. Son instituciones reguladas que ofrecen servicios financie-
ros multiples, entre ellos los depésitos. En los afios ochenta, em-
pezaron a prestar a las pequefias y microempresas, y actualmente
algunos bancos importantes participan en este sector. En 1998 se
fundé Mibanco, el cual se convirtié en un banco especializado en
atender a pequefias y microempresas.

Las ONG. Muchas de estas instituciones operan programas de mi-
crofinanzas, sean de caracter central, o bien como uno de servicio.
Las ONG maés importantes del Perti que contienen programas de
microfinanzas son miembros de Copeme, asociacién gremial que
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promueve la pequefia y microempresa. Estas ONG se autorregulan
con la asistencia de Copeme, que les presta asesoria sobre estan-
dares internacionales en buenas précticas y buen gobierno para el
sector de las microfinanzas.

* Cooperativas de ahorro y créditos. Supervisadas por la Fenacrep
(Federacion Nacional de Cooperativas de Ahorro y Crédito del
Pert). Se encuentran autorizadas a recibir depésitos y a hacer todo
tipo de préstamos a sus miembros.

6. El sistema de las cajas municipales de ahorro y crédito y su evolucién

Las cajas municipales de ahorro y crédito (CMAC) cumplen un rol impor-
tante en la descentralizacién y democratizacion del sistema financiero en
el Perti. El acceso al crédito, el fomento del ahorro y de la inversién hacen
que el circuito financiero dentro de la produccién regional muestre un
gran potencial.

Segtin la Federacion Peruana de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito
(FEPCMAQC), el éxito de las CMAC se fundamenta en los siguientes
principios institucionales bésicos:

e Autonomia.

e (Cobertura de sus costos totales.

* Orientacién local y regional.

e Gradual desarrollo institucional.

¢ Tecnologia financiera y crediticia propia.

Con el fin de reforzar la gestion administrativa y financiera de los
gobiernos locales, en mayo de 1980 se promulgd la Ley 23039, que regula
la creacién y funcionamiento de las cajas municipales de ahorro y crédito
fuera del &mbito de Lima y Callao.

El objetivo era fomentar el ahorro comunal y apoyar, de esta manera, las
actividades de las pequefias y medianas empresas dentro de su jurisdiccién,
al atender el crédito local otorgando préstamos con garantia prendaria.
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En ese contexto, en 1982 se fundo la primera caja municipal de ahorro y
crédito en Piura, contando con el apoyo de la Cooperacién Técnica Alemana
(GTZ), cuyos expertos en finanzas contribuyeron a disefiar una estrategia
de crecimiento para este tipo de instituciones en el Perd.

Las CMAC estan reguladas por la Superintendencia de Banca y Segu-
ros, de acuerdo con la Ley General del Sistema Financiero y del Sistema
de Seguros, aprobada mediante la Ley 26702. Estan sujetas a la regulacion
monetaria y crediticia del Banco Central de Reserva del Perta (BCRP).

A lo largo de los afios, las CMAC han incrementado su nivel de colo-
caciones. Estas ascendian, a diciembre del 2013, a S/. 11,900 millones, lo
que implica un crecimiento del 11.11% respecto al afo anterior. La figura
1.3 muestra la evolucion de las colocaciones desde el afio 2005 al afio 2013.

11,900

10,578

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Figura 1.3. Evolucién de colocaciones de las CMAC hasta diciembre del 2013
(en millones de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.

En la figura 1.4 se observa el nivel de colocaciones por cada CMAC a
diciembre del afio 2013. E1 61% de las colocaciones se concentran en cuatro
cajas: la de Arequipa (23.9%), la de Piura (15.7%), la de Huancayo (10.9%)
y la de Trujillo (10.8%).
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Del Santa 162
Pisco
Paita
Maynas
Ica

Tacna
Huancayo
Cusco
Sullana
Piura
Arequipa 2,849

Trujillo

Figura 1.4. Colocaciones por cada CMAC a diciembre del 2013
(en millones de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.

La figura 1.5 muestra el nivel de colocaciones por cada departamento
a diciembre del afio 2013. El 60.4% de las colocaciones se concentran en 7
de 25 departamentos: Lima (13.2%), Arequipa (12.1%), Piura (8.9%), Cusco
(8.7%), Puno (6.49%), Junin (6.0%) y La Libertad (5.1%).

Las CMAC atienden principalmente a las pequefias y microempresas.
La figura 1.6 muestra que dichos créditos representan el 64.6% a diciembre
del 2013.
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Ucayali
Tumbes
Tacna

San Martin
Puno

Piura

Pasco
Moquegua
Madre de Dios
Loreto

Lima
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Junin

Ica

Hudnuco
Huancavelica
Cusco
Callao
Cajamarca
Ayacucho
Arequipa
Apurimac
Ancash

Amazonas

181
209
435
333
772
1,055
92
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316
237
1,574
466
601
713
437
265
97
1,038
38
449
200
1,436
304
261
177

Figura 1.5. Colocaciones de las CMAC por departamento a diciembre del 2013
(en millones de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.
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Consumo

19.6%
Corporativo

Pequefias empresas

0.4% Grandes empresas
40.2%

0.1%

Hipotecarios
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—__53%

Medianas empresas
10.3%

\i\dicroempresas
24.2%

Figura 1.6. Colocaciones de las CMAC por tipo de crédito a diciembre
del 2013

Fuente: SBS, 2014.

El cuadro 1.7 muestra el grado de concentracion de mercado segtin el ni-
vel de colocaciones de las CMAC a diciembre del 2013, el cual es moderado.

Cuadro 1.7. Concentracién de mercado segiin colocaciones de las CMAC

Empresas Colocaciones Participacion Indice de concentracién
CMAC Arequipa 2'848,950 24% 5.73%
CMAC Piura 1'866,236 16% 2.46%
CMAC Huancayo 1’301,890 11% 1.20%
CMAC Trujillo 1288,986 11% 1.17%
CMAC Cusco 1'243,589 10% 1.09%
CMAC Sullana 1'238,676 10% 1.08%
CMAC Tacna 709,868 6% 0.36%
CMAC Ica 673,522 6% 0.32%
CMAC Maynas 317,522 3% 0.07%
CMAC Paita 202,855 2% 0.03%
CMAC Del Santa 162,237 1% 0.02%
CMAC Pisco 45,698 0% 0.00%

Total 117900,030 100% 0.135

Elaboracién propia.
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A lo largo de los afios, las CMAC han incrementado su nivel de cap-
taciones. A diciembre del 2013 tenian S/. 12,825 millones, lo que implica
un crecimiento de 13.8% respecto del afio anterior. La figura 1.7 muestra
la evolucién de las captaciones desde el afio 2005 al afio 2013, siendo la
principal fuente el ptiblico.

La figura 1.8 muestra las captaciones del ptblico por cada CMAC, a
diciembre del afio 2013. El 63% de las captaciones estan concentradas en
cuatro cajas: la de Arequipa (23.0%), la de Piura (18.1%), la de Trujillo
(11.5%) y la de Sullana (10.1%).

Del Santa
Pisco
Paita

Maynas
Ica

Tacna
Huancayo
Cusco
Sullana
Piura
Arequipa 2,769

Trujillo

Figura 1.8. Captaciones del ptiblico por cada CMAC a diciembre del 2013
(en millones de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.

La figura 1.9 muestra el nivel de captaciones por cada departamento a
diciembre del 2013. E1 70.9% se concentran en 5 de 25 departamentos: Lima
(32.1%), Arequipa (14.8%), Piura (9.7%), Cusco (7.2%) y La Libertad (7.1%).

Las CMAC se fondean principalmente con depdsitos a plazo. La figura
1.10 muestra que dichas captaciones representan el 57.5% a diciembre
del 2013.
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Figura 1.9. Captaciones de las CMAC por departamento a diciembre del 2013
(en millones de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.
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Depésitos de CTS
16.1% Sistema financiero y
Depésitos a plazo / organizaciones internacionales
57.5% / 11%
\ Adeudos y obligaciones financieras
— 5.1%

Depésitos de ahorros
20.1%

Figura 1.10. Tipos de captaciones de las CMAC a diciembre del 2013
Fuente: SBS, 2014.
El cuadro 1.8 muestra el grado de concentracion de mercado segtn el
nivel de captaciones que tienen las CMAC a diciembre del 2013, el cual es

moderado.

Cuadro 1.8. Concentracion de mercado segiin captaciones de las CMAC

Empresas Colocaciones Participacion coir:g:liiai'ieén
CMAC Arequipa 2'778,734 23% 5.22%
CMAC Piura 2'174,032 18% 3.20%
CMAC Trujillo 1'444,728 12% 1.41%
CMAC Sullana 1'244,453 10% 1.05%
CMAC Huancayo 1'169,566 10% 0.93%
CMAC Cusco 1'158,255 10% 0.91%
CMAC Ica 765,716 6% 0.40%
CMAC Tacna 622,817 5% 0.26%
CMAC Maynas 335,392 3% 0.08%
CMAC Paita 216,424 2% 0.03%
CMAC Del Santa 196,119 2% 0.03%
CMAC Pisco 53,520 0% 0.00%

Total 12’159,756 100% 0.135

Elaboracién propia.
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La figura 1.11 muestra la relacién entre el nimero de deudores y el
de depositantes en las CMAC. En el afio 2009, por cada deudor habia 1.33
depositantes; para el afio 2013, en cambio, esta cifra se incrementé a 2.15
depositantes debido a que las CMAC han ampliado su cobertura a zonas
urbanas al ofrecer tasas pasivas altas.

2'500,000 2,295

B Deudores i Depositantes
2'000,000 1,868

1’500,000

1,066

1’000,000 |

500,000 |

T
2009 2010 2011 2012 2013

Figura 1.11. Ntimero de deudores versus depositantes de las CMAC
Fuente: SBS, 2014.

La figura 1.12 muestra el nivel de morosidad que han tenido las CMAC
del 2005 al 2013, que se ha incrementado en 0.8% desde el 2005.

5.6%
5.1% 53% w5
47% :

4.3%
3.8% 3.9%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Figura 1.12. Evolucién de la morosidad de las CMAC hasta diciembre del 2013
Fuente: SBS, 2014.
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La figura 1.13 muestra el nivel de morosidad que han tenido las CMAC
del 2010 al 2013, considerando la cartera atrasada y las penalidades. Di-
cho nivel se incrementa, en promedio, en 1.7% mas si se considera solo la

cartera atrasada.

6.5%

i B

IGJ% I
T T

7.2%

7.3%
1
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Figura 1.13. Evolucién de la morosidad (cartera atrasada + castigos)
de las CMAC hasta diciembre del 2013

Fuente: SBS, 2014.

Inicialmente las CMAC operaban preferentemente en provincias, pero
debido a subuen desempefio se extendieron por todo el Perti. Actualmente
existen 12 CMAC, que cuentan en la actualidad con 586 agencias. El 82%
de las agencias se ubican en el interior del pais y el resto, 107 agencias, en
Lima. La figura 1.14 muestra la evolucién de nimero de agencias del 2005
al 2013, afio en el que se produjo un crecimiento de 12.05% (63 agencias).

2005 2006 2007

2008

2010

2012 2013

Figura 1.14. Evolucién del nimero de agencias de las CMAC hasta

diciembre del 2013
Fuente: SBS, 2014.
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La figura 1.15 muestra el niimero de agencias por cada CMAC a di-
ciembre del 2013. E1 61% del total de agencias estan concentradas en cuatro
CMAC: las de Arequipa, Piura, Sullana y Huancayo. Las ciudades con
mayor nimero de agencias son Lima (107 agencias), Piura (51 agencias) y
Arequipa (49 agencias).

Del Santa
Pisco
Paita

Maynas
Ica

Tacna
Huancayo
Cusco
Sullana
Piura
Arequipa

Trujillo

Figura 1.15. Ntimero de agencias por cada CMAC a diciembre del 2013

Fuente: SBS, 2014.

7. Las cajas municipales en estudio

De acuerdo con el ROE del afo 2013, de las 12 CMAGC, se ha elegido la pri-
mera CMAC (Arequipa), la sexta (Trujillo) y la décimoprimera (Del Santa).
La figura 1.16 muestra la evolucién del ROE de las CMAC en estudio.

7.1. La Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa

La CMAC de Arequipa se constituyé como asociacién sin fines de lucro
mediante Resolucion Municipal n.® 1529 del 15 de julio 1985, al amparo del
Decreto Ley 23039. La Escritura Publica de constitucion y estatuto se otorgd
el 12 de febrero de 1986. Su tinico accionista desde entonces es el Municipio
Provincial de Arequipa. Su funcionamiento fue autorizado por Resolucién



Marco conceptual y contexto de las microfinanzas en el Pera 39

33.47%
29.32%

24.65%
20.23%
19.64%

9.63%
9.47% ’

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
=-5.11%

-15.80

s THUJill0 s AreqUipa Del Santa

Figura 1.16. Evolucién del ROE de las tres CMAC bajo estudio
hasta diciembre del 2013

Fuente: SBS, 2014.

de la Superintendencia de Banca y Seguros n.” 042-86 del 23 de enero de
1986, que le confiere como ambito geogréfico de accién las provincias del
departamento de Arequipa, ademds del resto del territorio nacional.

La CMAC de Arequipa, dedicada a la microintermediacién financiera,
inici6 sus operaciones el 10 de marzo de 1986. Su actividad estaba dirigida
a sectores de la poblacién que no habian encontrado respaldo financiero
de la banca tradicional. Actualmente cuenta con més de un centenar de
agencias distribuidas en todo el pais.

7.2. La Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Trujillo

La CMAC de Trujillo fue fundada el 19 de octubre de 1982, pero inicié
formalmente sus operaciones el 12 de noviembre de 1984. Se traz6 como
objetivo atender a los pequefios y medianos empresarios, de modo que se
les facilite el acceso a créditos, y reciban apoyo que les permita hacer em-
presa. En 1994 abri6 su primera agencia fuera de Trujillo, en Chepén, y en
el afio 2001 inauguro su primera agencia fuera de la regién, en Chiclayo,
después de lo cual la CMAC de Trujillo expandi6 sus operaciones hacia
otros departamentos. Actualmente suma 61 agencias en todo el pais.
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7.3. La Caja Municipal de Ahorro y Crédito del Santa

La CMAC del Santa es una empresa municipal del sistema financiero cuyo
Unico accionista es la Municipalidad Provincial del Santa. Creada bajo el
Decreto Ley 23039 y su Reglamento en el Decreto Supremo 255-85-EF del
27 dejunio de 1985, se constituy6 por Escritura Piblica el 9 de abril de 1986.

La CMAC del Santa es una empresa con personeria propia de dere-
cho publico. Tiene autonomia econémica, financiera y administrativa.
De acuerdo con las facultades que le confiere la ley, su principal funcién
es realizar operaciones de financiamiento para las pequefias empresas y
microempresas.

La CMAC del Santa inici6 sus actividades el 3 de marzo de 1986 en la
ciudad de Chimbote. Su primer local estuvo ubicado en el jirén Enrique
Palacios, exactamente al costado de la Municipalidad Provincial del Santa.
Actualmente cuenta con 14 agencias distribuidas en las regiones de Ancash,
La Libertad, Lima, Huanuco, Ucayali y Junin.

8. Conclusiones preliminares

Las microfinanzas se desarrollan en un entorno adecuado, competitivo y
transparente; sin embargo, la competencia y la concentracién en algunos
mercados (zonas urbanas) afectan sus resultados.

Las IMF estan agrupadas en instituciones supervisadas y no supervi-
sadas por la SBS; en el primer grupo se encuentran las CMAC, que tienen
la mayor participacién de mercado.

En la actualidad, las CMAC cuentan con 586 agencias en todo el Pert
y muestran una tendencia al crecimiento en sus colocaciones, captaciones,
numero de agencias y empleados; también se ha incrementado el nivel de
morosidad, lo que tiene relacién con la ampliacién de los montos de créditos
que las CMAC vienen otorgando a sus clientes.

Las CMAC seleccionadas para este estudio, muestran un ROE decre-
ciente en los tltimos nueve afios, siendo la de Arequipa la lider en el sector.



Evaluacién de la metodologia
apropiada de investigacion para
analizar la rentabilidad de las IMF

En este capitulo se describe la metodologia seguida en este trabajo. Primero
se presentan los objetivos y las limitaciones de la investigacion; en segundo
lugar, se desarrolla una evaluacién de tres metodologias que se utilizan
para evaluar la rentabilidad de las IMF (Camel, Perlas y Girafe). Después
de haber efectuado un andlisis comparativo, se eligi6 la metodologia Girafe
para analizar los factores que afectan la rentabilidad aplicada a las CMAC
en cuanto instituciones microfinancieras.

1. Los objetivos de la investigacion

Como objetivo general del tema de investigacién, se trata de identificar
los factores cuantitativos y cualitativos que afectan la rentabilidad de las
cajas municipales de ahorro y crédito (CMAC), las principales instituciones
financieras del sector microfinanzas en el Pert.

Los objetivos especificos de este trabajo son los siguientes:
o Establecer las caracteristicas generales del sector microfinanciero,

en especial de las CMAC.

* Examinar las principales metodologias utilizadas para analizar los
factores que afectan la rentabilidad de las CMAC.
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* Seleccionar la metodologia més apropiada para la identificacién de
factores que afectan la rentabilidad de las CMAC en el Peru.

¢ Identificar los principales indicadores relacionados con la rentabilidad
de las CMAC.

¢ Usar como referencia la metodologia seleccionada aplicada a tres
CMAC y analizar el resultado de cada una de ellas.

* Plantear y evaluar actividades para mejorar la rentabilidad de las
CMAC.

2. Delimitacién del tema de investigacion

Las cajas municipales alcanzaron un alto nivel de crecimiento, gracias a
lo cual se convirtieron en uno de los principales agentes de la economia
peruana, en especial para las pequefias y microempresas. En este trabajo se
identificara la metodologia mds adecuada para establecer la rentabilidad
de una CMAUC, la cual se usara como referencia para analizar las tres cajas
que son objeto del presente estudio. Estas fueron elegidas en funcién de
su situacion financiera, es decir, buena, regular y mala, respectivamente:

Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa

Es la caja municipal lider en el sector de CMAC. A diciembre del 2013
habia generado un ROE de 20.23% frente al promedio del sector, que
fue de 12.92%, con una utilidad nominal de S/. 81 millones, lo que re-
presenta el 31% de toda la utilidad de las CMAC. Tiene 113 agencias en
todo el territorio nacional, principalmente, en Arequipa, Puno y Lima.

Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Trujillo

Se encuentra en tercer lugar del rdnking de cajas municipales. A diciem-
bre del 2013 tenia un ROE de 9.63% por debajo del promedio del sector,
con una utilidad nominal de S/. 30 millones. Cuenta con 61 agencias
en todo el pais, principalmente en La Libertad, Lima y Cajamarca.

Caja Municipal de Ahorro y Crédito del Santa

Es la caja municipal con menor rentabilidad. A diciembre del 2013 tenia
un ROE de -5.11%, con una pérdida nominal de 1 millén de nuevos soles.
Cuenta con un total de 14 agencias, distribuidas en Ancash, Huanuco
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y Lima. A ello se le suma una mora de 17.05%, frente al promedio del
sector, que fue de 5.55%.

Estas tres instituciones pese a que son homdlogas, difieren en su estruc-
tura financiera tanto por tamarfio y resultados, producto de la calidad de sus
servicios y de sus fuentes de financiamiento. En cuanto a la delimitacion,
nos enfocaremos en los afios 2011, 2012 y 2013.

Para identificar los factores cuantitativos, se analizaran los estados
financieros, ratios e indicadores, asi como la participaciéon de mercado;
para evaluar los factores cualitativos, se entrevist6 a profesionales del sec-
tor microfinanciero y se analiz6 el gobierno corporativo de las entidades
estudiadas.

3. Metodologia para evaluar la rentabilidad de las IMF

En esta seccion se describen tres de las metodologias mas conocidas para
evaluacién de las IMF: Camel, de Accion Internacional; Perlas, del WOCCU;
y Girafe, de Planet Rating. Estas metodologias tienen como propdsito
principal mostrar el desempefio de una IMF por cada una de las areas que
la conforman; cabe mencionar que dichas evaluaciones mantienen una
tendencia cuantitativa y/o cualitativa segin su método de andlisis.

Con la finalidad de elegir la metodologia mas apropiada para evaluar
las CMAC, se hard un cuadro comparativo describiendo sus principales
objetivos.

3.1. Metodologia Camel

Camel es un acrénimo de cinco indicadores de una institucién financiera:
adecuacion de capital (C), calidad de activos (A), administraciéon (M), uti-
lidades (E) y liquidez (L).

Inicialmente, Camel fue concebido para permitir a los reguladores es-
tadounidenses medir la solidez financiera y gerencial de las instituciones
comerciales de crédito en Estados Unidos, utilizando los principales indi-
cadores, ratios, politicas y procedimientos institucionales.
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En 1992, se disefi6 un instrumento de evaluacion financiera que se hizo
internacionalmente conocido con el nombre de Camel, por sus cinco dreas
de accién. En 1995, por recomendacioén de la Reserva Federal de Estados
Unidos, se le agregé a Camel la “S”, que significa sensibilidad, y que cubre
la evaluacién de la exposicion al riesgo de mercado.

Camel evaltia cinco areas, siete fuentes de informacién y 21 indicadores,
todos con diferente peso relativo dentro de la evaluacién. Ocho indices
son cuantitativos y representan el 47% de la calificacién, mientras que los
otros 13 restantes tienen caracteristicas cualitativas, y representan el 53%
de complemento en el anélisis. La calificaciéon compuesta definitiva, que
se obtiene a través de la metodologia Camel, es un niimero en la escala del
1 al 5, siendo uno (1) la calificacién mas alta, que equivale a la excelencia.

A continuacién se presentan los componentes de la metodologia Camel
segiin Lopez (1999), asi como una definicién para cada érea y las alternativas
de criterios que determinan cada calificacion.

3.1.1. Adecuacion del capital

En este caso, el objetivo es evaluar la solvencia financiera de la entidad para
medir si los riesgos asumidos estdn adecuadamente cubiertos con capital
y reservas, de tal manera que se puedan afrontar posibles pérdidas que
provengan de operaciones de crédito. Esta drea incorpora seis indicadores:
apalancamiento, capacidad para obtener liquidez, fortaleza de las reservas,
calidad de los activos, cartera riesgosa y politicas de castigo para deudas
malas o pérdidas inminentes.

La calificacion de la idoneidad del capital toma en cuenta, entre otras
cosas:

— Elnivel y la calidad del capital, medidos por la condicién financiera
de la institucién.

— La habilidad de la gerencia para obtener nuevos recursos, si asi se
llegara a requerir.

— Lanaturaleza y volumen delos activos, asi como su comportamiento
y asignacion de provisiones contingentes.
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— La composicién del balance y, en especial, la naturaleza y el
volumen de los activos intangibles, el grado de concentracién del
riesgo y las contingencias asociadas al desarrollo de actividades no
tradicionales.

— Actividades no registradas en el balance y su exposicion al riesgo.

— Calidad, nivel y regularidad de las utilidades y consistencia en la
politica de dividendos.

— Proyecciones y planes de expansién o crecimiento.

— Posibilidades de acceso al mercado de capitales o a otras fuentes de
financiacién a largo plazo.

En resumen, es importante mantener un capital equilibrado, de acuerdo
con la naturaleza y profundidad del riesgo asumido por la institucién, asi
como la habilidad de la gerencia para identificar tales riesgos, medirlos y
controlarlos. Para ello, se evaltian la clase de crédito que se otorga, el monto
y los procedimientos internos que se siguen para su otorgamiento.

3.1.2. Calidad de los activos

La calidad de los activos estd en funcién de las condiciones actuales y de
las probabilidades de que en el futuro se produzcan un deterioro o una
mejora sobre la base de las actuales condiciones econémicas, practicas y
tendencias. Como su nombre lo indica, esta drea pretende medir los activos
de la empresa asi como su capacidad operativa y la eficiencia con la cual se
los utiliza. Incluye indicadores como productividad de los activos a largo
plazo e infraestructura.

Los factores que intervienen, en este caso, son:

— Existencia de politicas y estandares para la administracién del
crédito y la identificacion de riesgos.

— El riesgo de crédito que surge de transacciones fuera de balance,
como futuros, cartas de crédito o lineas especiales de financiacién.

— Diversificacién y calidad de préstamos y portafolios de inversion.
— La politica y procedimientos para el otorgamiento de préstamos.

— Concentracion de activos.
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— Existencia de controles internosy eficientes sistemas de informacion.
— Naturaleza y volumen de la excepciéon documentaria en el
otorgamiento de créditos.

— Nivel, distribucién y problemas de transacciones realizadas fuera
de balance.

— Realizacién de reservas.

Esta drea debe reflejar la habilidad de la gerencia para identificar, cuan-
tificar y controlar los riesgos crediticios asociados con el otorgamiento de
préstamos o créditos y cartera de inversion.

3.1.3. Eficiencia de la gerencia

Son cinco los indices que se incluyen en este aspecto del anélisis: admi-
nistracion; recursos humanos; procesos, controles y auditoria; sistema de
tecnologia informatica; y planificacion estratégica y presupuestos.

En el drea de calificacion de la eficiencia administrativa se toman va-
riables tales como:

— Nivel y calidad de respaldo de las directivas y de la gerencia a las
actividades desarrolladas por la institucion.

— Habilidad de directivas y administradores para tomar decisiones,
planear y responder ante cambios y riesgos imprevistos, asi como
para desarrollar oportunamente nuevos productos o planes de
negocios.

— Politicas internas adecuadas para identificar y controlar las
operaciones de riesgo.

— Oportunidad en el manejo de la informacién e implantacién de
sistemas de control de riesgos, de acuerdo con el tamafio de la
organizacion y con las actividades desarrolladas.

— Cumplimiento de leyes, normas y reglamentos.

— Respuesta oportuna a recomendaciones presentadas por auditores
o autoridades externas.

— Concentracién de autoridad en pocas manos.
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Normalmente se consideran en esta area, riesgos inherentes a las ac-
tividades crediticias, de mercado, operacionales, de imagen, legales y de
liquidez, dependiendo de la naturaleza y alcance de las actividades desa-
rrolladas por la institucion.

3.1.4. Utilidad

Mediante tres indices cuantitativos y uno cualitativo, la metodologia Camel
evalta el comportamiento y la eficiencia de las utilidades. Recurre aqui a
tres razones financieras ampliamente conocidas en el andlisis de rentabili-
dad: rendimiento sobre la inversién (RSI), eficiencia operativa o margen de
ganancias, y rotacion de activos. Finalmente, el indicador cualitativo mide
la politica aplicada a las tasas de interés.

Los anteriores indicadores identificaran factores tales como:

— Nivel de utilidades, incluyendo el analisis de su tendencia y su
estabilidad.

— Politica de retencién de utilidades.
— Calidad y origen de las ganancias obtenidas.
— Volumen de costos y gastos en relacién con la operacion.

— Existencia de sistemas de presupuestos, proyecciones y prondstico,
asi como de eficientes sistemas de informacién.

— Creacion y registro de provisiones adecuadas.

— Grado de exposicion de las utilidades a riesgos de mercado, tales
como fluctuaciones en las tasas de interés o de cambio. Esta parte
del analisis pretende no solo cuantificar el nivel de utilidades y su
retorno, sino también calificar la calidad y los diversos factores que
la determinan.

3.1.5. Manejo de liquidez

Se refiere al riesgo de no poder cumplir con eficiencia las necesidades de
flujo de efectivo presentes y futuros sin afectar negativamente a las opera-
ciones diarias. Analiza la capacidad que tiene la entidad para maniobrar
en condiciones de disminucién en las fuentes de fondos o en situacion de
aumento de activos, asi como para atender costos y gastos de operacién a
tasas razonables de financiacion.
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También revisa el impacto del exceso de liquidez en el margen de in-
terés neto de la entidad, que es un indicador de riesgo de tasa de interés.

En consecuencia, son variables importantes en el estudio de la liquidez:

— Un nivel adecuado, de acuerdo con las necesidades y expectativas,
tanto las presentes como las futuras.

— Razonabilidad y facilidad de convertir activos en efectivo.

— Facilidad de acceso al mercado de dinero y a otras fuentes de
financiacion a corto plazo.

— Grado de volatilidad de las fuentes de recursos de corto plazo para
financiar activos no corrientes.

— Tendencia y estabilidad de los depdsitos (sobre todo para entidades
financieras).

— Posibilidad de realizar rapidamente un grupo de activos, en caso
de necesidad.

— Capacidad de identificar, medir y controlar la posicién de liquidez.

— Habilidad para desarrollar e implementar planes de contingencia
y de captar las sefiales emitidas por el entorno. Desde hace algtin
tiempo, se incluye una sexta area relacionada con los riesgos de
mercado y la exposicién a ellos que pueda tener una organizacién.

Se tienen en cuenta la adecuacion general de las politicas establecidas,
los limites y la eficacia de las estrategias de optimizacion de riesgo al asig-
nar una calificacion.

3.1.6. Riesgos de mercado

Este indice hace referencia a la sensibilidad a riesgos derivados de variables
econdmicas tales como fluctuaciones en las tasas de interés o variaciones en
el tipo de cambio, asi como en las oscilaciones de las acciones o la variabili-
dad de otros factores del entorno, como los precios o la inflacién, en general.

A diferencia del analisis clasico, este enfoque mira hacia adelante e inclu-
ye el examen en diferentes escenarios de hipotéticos precios futurosy tasas,
y luego modela sus efectos. La variabilidad en el enfoque es significativa.
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La exposicion a los riesgos de mercado evalta aspectos tales como los
siguientes:

— Sensibilidad de las utilidades a variaciones en las tasas de interés,
moneda extranjera, precios o bursatilidad.

— Habilidad de la gerencia para identificar, medir y controlar la
exposicion a esta clase de riesgos.

— Naturaleza y complejidad del riesgo inherente ala clase de actividad
desarrollada.

El cuadro 2.1 detalla las calificaciones que se consideran en la metodo-
logia Camel.

3.2. Metodologia Perlas

El método Perlas mide 4reas claves de las operaciones de cooperativas de
ahorro y crédito (CAC): proteccién, estructura financiera eficaz, calidad de
activos, tasas de rendimiento y costos, liquidez y sefiales de crecimiento.

Un aspecto de particular importancia de las clasificaciones comparati-
vas de Perlas es su objetividad. No se incluye en las clasificaciones ningtin
indicador cualitativo o subjetivo. Esto difiere del sistema estadounidense de
Camel, que le asigna a la gerencia una clasificaciéon numérica basada en el
juicio subjetivo global del inspector. Al evitar las evaluaciones subjetivas, es
posible presentar informes objetivos a las cooperativas de ahorro y crédito
que sean respaldados por informacién financiera tomada de sus balances
generales. Este sistema de clasificacién objetiva permite la discusion abierta
de problemas con la administracién y la gerencia. Es particularmente ttil
en las situaciones en que una cooperativa de ahorro y crédito recibe una
clasificaciéon baja. No se pierde tiempo con un debate entre distintos puntos
de vista, y los lideres pueden enfocarse mas en la blisqueda de resoluciones
para los problemas que afectan a sus instituciones.

Richardson (2002) indica que los componentes de la metodologia o
sistema Perlas fueron disefiados originalmente como una herramienta de
administracion, y luego se convirtié en un mecanismo eficaz de supervi-
sién. Cada letra del nombre Perlas estudia un aspecto distinto y critico de
la cooperativa de ahorro y crédito, los cuales se describen a continuacién.
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Cuadro 2.1. Calificaciones del método Camel

Idoneidad . . . .
Nota . Calidad de los activos Eficiencia de la gerencia
del capital
Indica que la administracién y
. . . . los directores son totalmente
Mantienen un nivel Refleja la alta calidad de .
R R . . eficaces. Ellos responden a
de capital totalmente activos y riesgos minimos de . .
. ) . las cambiantes condiciones
acordes con sus perfiles  cartera. Ademas, las politicas y o
Uno R .. L. econdmicas y otros problemas,
de riesgo actuales y procedimientos de crédito y de )
1) . . ) ) . . . ademads son capaces de
previstos, y pueden inversion estan por escrito, propicio i
1 . . enfrentarse con éxito a los
absorber las pérdidas para las operaciones de seguridad y ..
. . . problemas actuales y previsibles
actuales o previstas. solidez, los cuales son seguidos. .
que puedan surgir en la
realizacion de las operaciones.
. . Se observan deficiencias de
Denota activos de alta calidad. . .
e oo menor importancia, pero la
Las instituciones clasificadas en . R R
Dos iy gestion produce un historial
1y 2 generalmente exhibiran las . . L
) . satisfactorio de rendimiento en
tendencias que son estables o . . K
o\ funcién de las circunstancias
positivas. R A L
particulares de la institucién.
La calidad de activos o la gestion
en la administracién de créditos . .
. . Indica que, o bien el
se encuentra por debajo del nivel ] K
. . . rendimiento operativo carece de
Tanto el volumen de considerado como satisfactorio. . .
. . . . . algunas medidas, o que existen
Tres  activos de riesgo como Existe un deterioro en la calidad .
. . . otras condiciones, tales como
3) su calidad no son de los activos y un incremento en oo .
. . . la planificacion estratégica
consistentes. el nivel de riesgo, lo que conducea .
.. .. ) . inadecuada o respuesta
exigir que la administracién mejore . L
. .. inadecuada a la supervisién.
en ambos aspectos (administracién
del crédito y manejo del riesgo).
Es apropiado si
la entidad esta
“descapitalizado . .
sioni f'cr;t' amente” La calidad de activos o los procesos
ignificativ . - o . N
gn ! de administracion de crédito son Indica que las deficiencias
pero los problemas .. . .
. . deficientes. El nivel de riesgo es graves se observan en la
Cuatro de calidad de activos, NP . .,
. 1 significativo y se puede llegar capacidad de gestién o
(4) ingresos, créditos 7 A . . .
S a obtener pérdidas potenciales, disposicién para cumplir con
o de tasa de interés . o .
comprometiendo la viabilidad de la sus responsabilidades.
no va a hacer que se o
. . institucion.
convierta en criticamente
descapitalizados en los
proximos 12 meses.
Es sefial de incompetencia en
Descapitalizado . . . ) el manejo de la entidad. Las
. . Ba]o esta circunstancia, se esta L. .. )
criticamente, o tiene - L. . practicas de administraciéon
R sefialando una critica adecuacion . .
. problemas significativos . X del riesgo son deficientes y la
Cinco X R de capital (mala calidad) y una . . P
de calidad de activos, las .. .. . s inadecuada identificacién,
(5) deficiente administracién del crédito,

tendencias de ganancias
negativas, o de elevada
calidad crediticia.

comprometiendo, asi, la viabilidad de
la institucion.

monitoreo y control de los riesgos
comprometen la viabilidad de la
institucién. Debe fortalecerse o
sustituirse la administracion.

Fuente: Credit Rating Information & Services Limited, 2012.
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Utilidad

Liquidez

Riego de mercado

El nivel de utilidades es excelente
comparado con su grupo y es
maés que suficiente para soportar
cambios en la calidad de activos,
crecimiento y otros factores

que afecten la calidad de las
utilidades.

Indica una posicién fuerte en el
nivel de liquidez y el manejo de
la misma. La institucién tiene
acceso suficiente a fuentes para
anticipar necesidades y
cumplir con los compromisos
asumidos.

Sugiere que la sensibilidad
al riesgo de mercado esta
completamente controlada.
La administracién del riesgo
es fuerte para el tamario,
sofisticacion y riesgo de
mercado aceptado para esa
institucién.

Las utilidades son satisfactorias,
siendo estas suficientes para
soportar cambios en la calidad
de activos, crecimiento y otros
factores que afecten la calidad de
las utilidades, pero se observa un
pequefio deterioro en las mismas.

Sugiere un nivel de liquidez
satisfactorio, las debilidades
son pequefias con relacién al
tamano de la entidad.

La exposicién esta controlada y
en menor medida las utilidades
o la posicién de capital puede
ser afectada.

Deberia otorgarse si los ingresos
actuales y proyectados no son
totalmente suficientes para
proporcionar la absorcién de

las pérdidas y la formacién de
capital para cumplir y mantener
el cumplimiento de los requisitos
reglamentarios. Las utilidades de
dichas instituciones pueden verse
limitadas.

El nivel de capital necesita
mejorar. Refleja falta de
activos liquidos para hacer
frente a sus necesidades en los
términos y plazos establecidos,
evidenciando debilidades en el
manejo.

Existe la necesidad de mejorar
los sistemas de control de los
riesgos de mercado ya que

las utilidades o la posicién de
capital pueden verse
afectadas.

Se pueden caracterizar por las
fluctuaciones erréticas de los
ingresos netos, el desarrollo de
una tendencia a la baja severa

de los ingresos, o una caida
sustancial en las ganancias del
periodo anterior, y se prevé una
caida en los ingresos proyectados.

Un deficiente nivel de liquidez
y un inadecuado manejo de la
misma. Seguramente la entidad
no puede obtener el volumen
requerido de acuerdo

a sus necesidades de liquidez.
Hay concentraciones en las
fuentes de financiamiento o
créditos en un sector particular.

El control de los riesgos de
mercado es deficiente y existe
un alto potencial de que las
utilidades o la posicién de
capital sean afectadas. El grado
de riesgo asumido es mayor
que el que puede soportar

la entidad por su tamario y
naturaleza.

Estas pérdidas pueden representar
una amenaza clara a la solvencia.
Normalmente se asigna a las
instituciones que no son rentables
hasta el punto de que el capital se
agotara dentro de los 12 meses.

El nivel de liquidez es critico

y constituye una amenaza
inminente a la viabilidad de la
entidad. Se necesita asistencia
financiera externa para cumplir
con los compromisos asumidos.

Indica un manejo critico en el
control de los riesgos de mercado
poniendo en riesgo la viabilidad
de la institucién.
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3.2.1. Proteccion (P)

La protecciéon adecuada de activos es un principio basico del nuevo modelo
de cooperativas de ahorro y crédito. La proteccion se mide al comparar:

— La suficiencia de las provisiones para préstamos incobrables con el
monto de préstamos morosos.

— Las provisiones para pérdidas de inversiones con el monto total de
inversiones no reguladas.

La proteccién contra préstamos incobrables se considera adecuada si
la cooperativa de ahorro y crédito tiene suficientes provisiones como para
cubrir el 100% de todos los préstamos con morosidad mayor de 12 meses,
y el 35% de todos los préstamos con morosidad de 1 a 12 meses.

Una proteccién inadecuada contra préstamos incobrables produce dos
resultados indeseables: valores inflados de activos y ganancias ficticias.

La mayoria de cooperativas de ahorro y crédito no desea reconocer
los préstamos incobrables ni, mucho menos, castigarlos contra ganancias.
Esta falta de voluntad lleva a un abuso generalizado de los principios de
seguridad y solidez.

El Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro y Crédito promueve el
principio de que la provision para préstamos incobrables es la primera linea
de defensa contra los préstamos en un estado de incumplimiento. El sistema
de Perlas evalta la adecuacion de la protecciéon proporcionada a la coo-
perativa de ahorro y crédito al comparar la provision real para préstamos
incobrables con la provisién requerida para cubrir los préstamos morosos.

3.2.2. Estructura financiera eficaz (E)

La estructura financiera es el factor mas importante en la determinacién del
potencial de crecimiento, la capacidad de ganancias y la fuerza financiera
general.

La metodologia Perlas mide activos, pasivos y capital, y recomienda una
estructura «ideal» para las cooperativas de ahorro y crédito. Se promueven
las siguientes metas ideales:
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a) Activos

— E1 95% debe estar conformado por activos productivos y consistir
en préstamos (70-80%) e inversiones liquidas (10-20%).

— E15% ha de estar constituido por activos improductivos, que consisten
principalmente en activos fijos (terrenos, edificios, vehiculos,
equipos, etc.).

Como la cartera de préstamos es el activo mas rentable de una coope-
rativa de ahorro y crédito, el Consejo Mundial de Cooperativas de Ahorro
y Crédito recomienda que se mantenga el 70-80% del activo total en la
cartera de préstamos.

b) Pasivos

— Entre un 70-80% de depositos de ahorro, lo que indica que se han
desarrollado programas de mercadeo eficaces y que la cooperativa
estd bien encaminada hacia el logro de la independencia financiera.
También indica que los asociados ya no «ahorran» con la finali-
dad de pedir prestados fondos, sino debido a las tasas competitivas
ofrecidas.

¢) Capital

— Capital de aportaciones de asociados: 10-20%.
— Capital institucional (reservas no distribuidas): 10%.

El capital tiene tres propdsitos:

e Financiar activos improductivos
La funcién principal del capital es financiar todos los activos que no
generan ingresos de la cooperativa de ahorro y crédito. Si no hay sufi-
ciente capital disponible, est4 obligada, entonces, a usar las alternativas
mads costosas de los depésitos de ahorro o las aportaciones de asociados
para financiar la diferencia. Aunque esto no tiene mucho sentido, en la
préctica es bastante comun.

* Mejorar ganancias
El capital tiene un efecto poderoso sobre la capacidad de la cooperativa
de ahorro y crédito de generar un ingreso neto y, por lo tanto, capital
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adicional. Sin ningtin costo explicito de intereses, el capital que se presta
a tasas de interés del mercado proporciona un rendimiento del 100%.
El uso de este capital institucional para financiar activos productivos
es muy rentable.

*  Absorber pérdidas

En dltima instancia, el capital se usa para absorber las pérdidas cau-
sadas por la morosidad de préstamos y/o por déficits operativos. En
muchos paises, la ley exige que toda reduccion en el capital a causa de
pérdidas debe ser aprobada por la Asamblea General. Esto puede ser
una experiencia dificil y a veces fatal para la administracion de la coo-
perativa de ahorro y crédito. Por consiguiente, tiene mds sentido crear
provisiones adecuadas para los préstamos incobrables. De este modo,
se eliminan los activos improductivos.

La medida del capital institucional de Perlas es un ratio clave que se
vincula con varias otras dreas operativas. Si es deficiente, puede sefialar
rapidamente dénde podrian encontrarse las debilidades potenciales en
otras areas de la operacion.

3.2.3. Tasas de rendimiento y costos (R)

El sistema Perlas separa todos los componentes esenciales de ingresos
netos. Esto ayuda a la gerencia a calcular el rendimiento de inversiones y
a evaluar los gastos operativos. De esta manera, Perlas demuestra su valor
como herramienta para la gerencia. A diferencia de otros sistemas que
calculan el rendimiento con base en el promedio de activos, Perlas se basa
en las inversiones reales pendientes. Esta metodologia ayuda a la gerencia
a determinar qué inversiones son las mas rentables.

También permite una clasificacién de las cooperativas de ahorro y
crédito segtn el rendimiento. Al comparar este con la estructura financie-
ra, es posible determinar qué tan eficazmente pueden las cooperativas de
ahorro y crédito colocar sus recursos productivos en aquellas inversiones
que producen el mayor rendimiento.

Estas técnicas poderosas de analisis ayudan a la gerencia a mantenerse
al corriente del rendimiento financiero de la cooperativa de ahorro y crédito.
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La informacién sobre rendimiento se calcula sobre la base de cuatro

areas principales de inversion:

a)

b)

c)

d)

Cartera de préstamos

Todos los ingresos por intereses, multas por intereses morosos y co-
misiones de operaciones crediticias se dividen entre el monto total
invertido en la cartera de préstamos.

Inversiones liquidas

Todos los ingresos provenientes de cuentas de ahorro de bancos y
reservas de liquidez depositadas con la asociaciéon nacional o el ente
regulador se dividen entre los montos invertidos en estas areas.

Inversiones financieras

Muchas cooperativas de ahorro y crédito invierten su liquidez en in-
versiones financieras (por ejemplo, valores emitidos por el Estado) que
pagan un mayor rendimiento que las cuentas de ahorro en bancos. Estos
ingresos por inversiones también se dividen entre el capital pendiente
invertido en estos instrumentos.

Otras inversiones no financieras

Cualquier inversién que no pertenece a las categorias anteriores se cla-
sifica como «otra» inversién no financiera. Para muchas cooperativas de
ahorro y crédito, esto incluye inversiones en supermercados, farmacias,
escuelas y proyectos de desarrollo de viviendas residenciales. Todos
los ingresos de estas fuentes también se dividen entre las inversiones
de capital originales.

Los costos operativos también son importantes. Se clasifican en tres

areas principales:

a)

Costos de intermediacion financiera

Esta area evalua los costos financieros pagados por ahorros deposita-
dos, aportaciones de asociados y préstamos externos. A diferencia de
los bancos comerciales, que buscan minimizar sus costos financieros,
las cooperativas de ahorro y crédito deben tratar de pagar la tasa mas
alta posible sin arriesgar la estabilidad de la institucién.
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b)

c)
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En muchos casos, una tasa de crecimiento insuficiente de los depdsitos
de ahorro se relaciona con tasas de interés no competitivas. Igualmente,
los dividendos sobre el capital de aportaciones se monitorean cuida-
dosamente para asegurar que las cooperativas de ahorro y crédito no
se aprovechen de sus asociados al pagar un dividendo sobre el capital
de aportaciones que esté por debajo de un nivel aceptable.

Costos administrativos

Otra érea critica que requiere un analisis cuidadoso es la de costos
administrativos. En comparacién con los bancos comerciales, muchas
cooperativas de ahorro y crédito son muy competitivas en lo que se
refiere a las tasas de interés sobre depdsitos de préstamos; sin embargo,
sus costos administrativos por unidad son mucho mas altos debido a
que el monto de préstamo es mas pequefo. Los gastos fijos adminis-
trativos no pueden ser distribuidos sobre un monto de préstamo
mas grande. Por ejemplo, los costos fijos para otorgar un préstamo de
US$ 1,000 son casi idénticos a los de un préstamo de US$ 10,000. Los
costos administrativos altos son una de las razones principales por las
que muchas cooperativas de ahorro y crédito no son rentables. La meta
«ideal» recomendada por el sistema de Perlas es mantener los costos
administrativos entre el 3% y el 10% del promedio de activo total.

Provisiones para préstamos incobrables

El érea final de costos evaluada por Perlas separa los costos de crear
provisiones para préstamos incobrables de otros costos administrativos.
Una nomenclatura clara de contabilidad puede facilitar esta labor. Las
normas de contabilidad tradicionales suelen incluir las provisiones
para préstamos incobrables como parte de los costos administrativos
generales. En realidad, la creacién de provisiones suficientes representa
un tipo de gasto completamente distinto, puesto que se relaciona direc-
tamente con un andlisis experto de crédito y técnicas eficaces del cobro
de préstamos. Al aislar este gasto de los otros costos administrativos,
es posible tener una visién mucho mas clara de las précticas débiles de
administracion de crédito en la cooperativa de ahorro y crédito.

Al separar ingresos y gastos en las dreas antes mencionadas, los ratios

de Perlas pueden identificar exactamente las razones por las que una coo-
perativa de ahorro y crédito no produce un ingreso neto suficiente.
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3.2.4. Liquidez (L)

El manejo eficaz de liquidez es una habilidad que tiene mucho mas impor-
tancia a medida que la cooperativa de ahorro y crédito cambia su estructura
financiera de las aportaciones de asociados a los depésitos de ahorro, que
son mas volatiles. En muchos movimientos que siguen el modelo tradicio-
nal, las aportaciones de asociados son muy iliquidas y la mayoria de présta-
mos externos tienen un largo periodo de reembolso; hay, por lo tanto, poco
incentivo para mantener reservas de liquidez. La liquidez tradicionalmente
se analiza en términos del efectivo disponible para prestar, una variable
controlada exclusivamente por la cooperativa de ahorro y crédito. Con la
introduccion de depdsitos de ahorro que pueden ser retirados, el concepto
de la liquidez cambia radicalmente. La liquidez ahora se refiere al efectivo
necesario para retiros, una variable que la cooperativa de ahorro y crédito
ya no puede controlar.

El mantenimiento de reservas de liquidez adecuadas es esencial para
la administracién financiera sélida en la cooperativa de ahorro y crédito
modelo del Consejo Mundial de Cooperativas de Crédito (WOCCU, World
Council of Credit Unions). El sistema Perlas analiza la liquidez desde dos
puntos de vista:

a) Reserva total de liquidez
Este indicador mide el porcentaje de depdsitos de ahorro invertidos
como activo liquido en una asociacién nacional o un banco comercial.
La meta «ideal» es mantener un minimo del 15% después de pagar
todas las obligaciones a corto plazo (30 dias o menos).

b) Fondos liquidos inactivos

Las reservas de liquidez son importantes, pero también implican un
costo de oportunidad perdida. Los fondos en las cuentas corrientes y
cuentas de ahorro sencillas producen un rendimiento insignificante en
comparacion con otras alternativas para la inversion. Por consiguiente,
es importante mantener las reservas de liquidez inactivas a un minimo.
La meta «ideal» para este ratio de Perlas es reducir el porcentaje de
liquidez inactiva, de modo que sea lo mas cerca posible a cero.
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3.2.5. Calidad de activos (A)

Un activo improductivo es uno que no genera ingresos. Un exceso de ac-
tivos improductivos afecta negativamente las ganancias de la cooperativa
de ahorro y crédito. Los siguientes indicadores de Perlas se usan para
identificar el impacto de los activos improductivos:

a) Ratio de morosidad

El ratio de morosidad es la medida mas importante de debilidad ins-
titucional. Si la morosidad es alta, normalmente afecta todas las otras
areas clave de las operaciones de cooperativas de ahorro y crédito. Al
usar la férmula de Perlas para medir exactamente la morosidad, las
cooperativas de ahorro y crédito reciben informacién correcta sobre la
severidad de la situacién antes de que se desarrolle una crisis. La meta
ideal es mantener la tasa de morosidad por debajo del 5% del total de
préstamos pendientes.

b) Porcentaje de activos improductivos
El segundo ratio clave es el porcentaje de activos improductivos de la
cooperativa de ahorro y crédito. Mientras més alto sea este indicador,
mas dificil serd generar ganancias suficientes. La meta también limita
activos improductivos a un méximo del 5% del total de activos de la
cooperativa de ahorro y crédito.

Cuando una cooperativa de ahorro y crédito tiene una fuerte necesidad
de mejorar una mala imagen fisica, el ratio de activos improductivos puede
aumentar a corto plazo. Una imagen mejorada es mas importante para el
éxito de programas dindmicos de mercadeo que el mantener el ratio dentro
de sus limites. En la medida en la que nuevos asociados se unan y depositen
sus ahorros en la cooperativa, el ratio de activos improductivos comienza
a disminuir como resultado del aumento de la confianza publica.

¢) Financiamiento de activos improductivos
El financiamiento de los activos improductivos es tan importante como
su reduccion. Tradicionalmente, las cooperativas de ahorro y crédito
utilizan capital de aportaciones de asociados para financiar las compras
de activos fijos. Bajo el modelo del WOCCU, el objetivo es financiar el
100% de todos los activos improductivos con el capital institucional
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de la cooperativa de ahorro y crédito, o con otros pasivos que no tienen
ningtin costo financiero explicito. El uso de capital sin costo para
financiar estos activos reduce el efecto sobre las ganancias. Esto es
uno de los argumentos mas fuertes en apoyo de la capitalizacién de
todas las ganancias netas para modernizar edificios viejos y equipos
gastados.

3.2.6. Seiiales de crecimiento (S)

La tinica manera exitosa de mantener el valor de activos es a través de un
fuerte y acelerado crecimiento de estos. Pero el crecimiento por si solo es
insuficiente, pues debe estar acompafiado por una rentabilidad sostenida.
La ventaja del sistema Perlas es que, al evaluar el crecimiento del sistema
completo, vincula el crecimiento con la rentabilidad y con las otras dreas
clave. El crecimiento se mide a través de cinco areas claves:

1) Activo total

2) Préstamos

3) Depésitos de ahorro
4) Aportaciones

5) Capital institucional

3.3. Metodologia Girafe

La metodologia Girafe es propiedad de Planet Rating, agencia calificadora
de riesgo. Consiste en un enfoque de calificacién analitica, innovadora y
Unica para evaluar el rendimiento de las IMF y los riesgos institucionales.

Planet Rating indica a través de sus diferentes documentos informativos
que la metodologia de calificacion Girafe es una herramienta fiable y com-
pleta para evaluar el riesgo y el desempefio institucionales, reconociendo
la evolucién del sector de las microfinanzas, la creciente complejidad de
los modelos de negocios y sus nuevos desafios.

De manera que, a través de la metodologia Girafe, se promueve un
estdndar internacional de desempefio institucional de las entidades de mi-
crofinanzas, y con ello se fortalece la confianza de los inversores comerciales
y se apoya el desarrollo del sector de las microfinanzas en todo el mundo.
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Respecto al proceso de calificacién en una misiéon de campo, este demora
en promedio seis semanas y comprende, en resumen, los siguientes pasos:

e Envio de informacién preliminar cuantitativa y cualitativa.

e Misién de campo (4-7 dias): reuniones con integrantes del directorio,
equipo gerencial y mandos medios; asi como visitas a agencias,
clientes y entrevistas con los auditores externos, financiadores y
otros principales agentes del mercado.

e Reunién de presentacion de las conclusiones preliminares para
obtener la retroalimentacién del equipo gerencial y fortalecer el
proceso de evaluacion.

e Redaccién del informe de calificacion que contiene la evaluacion
del perfil de riesgo de la institucién (sostenibilidad).

e Envio a la IMF para comentarios finales.

e Asignacion de calificacién final del equipo integrado por el personal
encargado de la evaluacion y el equipo directivo de la sede central
ubicada en Paris.

e Envio del informe final, que incluye una calificacién de riesgo
global por drea y la tendencia para el préximo periodo.

El proceso de calificacién se enmarca dentro del respeto de practicas
éticas, con el prop6sito de asegurar una evaluacion técnica, independiente
e incrementar la confianza en el sector.

Sobre las areas de evaluacion, estas se encuentran agrupadas en seis
areas que se dividen, a su vez, en 17 factores de analisis. Asimismo, se
establecen ponderaciones para cada factor de evaluacién que permiten
asignar, ademads de la nota global de la institucion, una nota por cada drea
evaluada. Las calificaciones son de caracter global y, por lo tanto, totalmente
comparables entre grupos pares e incluso entre instituciones de diferentes
regiones.

Los informes completos proporcionan evaluaciones para una amplia
gama de factores cualitativos y cuantitativos que determinan el perfil de
riesgo de una entidad y su sostenibilidad.



Evaluacién de la metodologia apropiada de investigacién 61

En el cuadro 2.2 se muestran las seis areas de evaluacién, con su res-
pectiva ponderacién, y los factores de andlisis que se consideran en la
metodologia Girafe. Para ello, se detallaran a continuacién los objetivos
por cada area.

Cuadro 2.2. Factores de andlisis segiin la metodologia Girafe

Areas de evaluacién Ponderacién Factores de analisis

La toma de decisiones: 7%
Planificacién: 7%

e o
Gobernabilidad 24% Equipo de gestion: 7%
Gestién de recursos humanos: 3%
Informacion 10% Disefio de sistemas de informacién y calidad de
los datos: 10%
Riesgo 10% Procedimientos y controles internos: 5%

La auditoria interna: 5%

Gestién de los servicios financieros: 8%
Actividades 20% Riesgo de crédito: 8%
La cobertura del riesgo de crédito: 4%

La suficiencia de capital y estrategia de
financiacién: 6%

Financiamiento y liquidez 14% Riesgo de liquidez: 4%

Riesgo de mercado: 4%

La rentabilidad sobre activos: 5%
Eficiencia y rentabilidad 22% Calidad de rentas: 5%

La eficiencia operativa: 8%
Optimizacién de activos: 4%

Fuente: Planet Rating, 2013.
3.3.1. Gobernabilidad

Se fundamenta en entrevistas al directorio, a la plana gerencial y a los
equipos de mando medio. La evaluacién incluye también varios factores,
y entre los mds importantes para una IMF podemos sefialar: manejo de
conflictos de intereses que afecta el buen gobierno corporativo, los comités,
los planes estratégicos, presupuestos, proyecciones y ejecuciones de afios
anteriores, sin olvidar el manejo del cédigo de ética, logrando saber «cémo
piensa» la institucién.

En esta drea se evaltian también los perfiles de los gerentes, mandos
medios y, en general, la estructura de la organizacion; en el caso de las IMF,
la diversidad de perfiles de los directores constituye un factor importante
por el tipo de decisiones que toman. Dentro de recursos humanos se evaltia
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el proceso de reclutamiento, seleccién, induccién y comunicacién, es decir
como se transmiten los objetivos y como se traduce en mantener un personal
capacitado y permanentemente motivado, ya que son ellos quienes tienen
contacto directo con el cliente y ofrecen los servicios.

En este punto debemos resaltar que uno de los principales problemas
que enfrentan las IMF es la alta rotacién de personal, pues los trabajadores
son constantemente acosados por la banca tradicional, que ofrece mayores
comisiones. Cuando un trabajador se retira, el costo de reclutar y capacitar
nuevo personal es significativo, a lo que se suma el costo de la cartera de
clientes que se va con el trabajador.

La gobernabilidad, en resumen, puede definirse como procesos que
conducen a:

e Prever y definir una visién y mision.

e Tomar decisiones para lograr este objetivo, a partir de la
informacion pertinente.

e Implementar las decisiones.

e Monitorear y controlar la aplicacién de las decisiones.

® Que los encargados de tomar decisiones posean suficientes
habilidades técnicas y de gestion, experiencias diversificadas
y buena implicacién, asi como la suficiente independencia de
pensamiento.

e Procesos claros y eficiente de toma decisiones.
e El control sistemético y eficiente de la ejecucion de las decisiones.

e El ejercicio libre y/o claro de la propiedad por los accionistas/
propietarios o de organizaciones no gubernamentales interesados.

(Qué busca cada factor del drea de gobernabilidad?

a) Alineacion de intereses

e Lavisién y misién bien definidas y compartidas entre quienes
toman decisiones clave.

e Buen proceso para identificar nuevos socios que compartan la
visién y mision.
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b)

Metas sociales y financieras debidamente equilibradas.

Los conflictos de interés deben ser manejados o limitados
adecuadamente.

Los incentivos de los principales grupos de interés alineados con
objetivos sociales.

La brecha salarial entre el personal de mas alta y el de mds baja
remuneracion se encuentra en un nivel aceptable.

Distribucién aceptable de dividendos.

En el caso de la transformacion, la distribucién de la propiedad en
linea con los objetivos sociales establecidos.

La toma de decisiones

Proceso claro y eficiente de toma de decisiones.

Quienes tomanlas decisiones poseensuficientes habilidades técnicas
y de gestion, experiencias diversificadas y buen compromiso, asi
como la suficiente independencia de pensamiento.

Los accionistas, partes interesadas y miembros de la junta muestran
un buen compromiso con la viabilidad de la IMF y plena conciencia
de sus responsabilidades y obligaciones.

La informacién relevante, confiable y disponible rdpidamente para
permitir el seguimiento de la toma de decisiones oportuna y de
calidad, incluidos los informes sobre el desempefio social.

El control sistemético y eficiente de la ejecucion de las decisiones.
Planificacion.

La estrategia y los objetivos a mediano plazo se establecen en
funcién de los ambientes interno y externo.

La estrategia de crecimiento es socialmente responsable y sostenible
para el mercado de las microfinanzas y de la propia IMF.

Buena identificaciéon de los proyectos institucionales/operativos
necesarios para llevar a cabo el plan estratégico.

Que las proyecciones financieras sean precisas y que los objetivos
operativos estén disponibles para los préximos tres afios.

Presupuesto anual detallado que se supervise y se actualice si es
necesario.
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c)

d)
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e Procesoanualdeplanificacién participativa ylabuena comunicacién
de los objetivos estratégicos.

Equipo gerencial

e Administradores capacitados y con experiencia en todas las areas
clave que demuestran fuertes habilidades de liderazgo y son
adecuadamente asistidos por los mandos medios.

e Habilidades de gestién del desempefio social presentes en el equipo
de gestién.

e Riesgo clave por persona mitigado de manera eficiente a través de
planes claros de sucesién y de la toma colectiva de decisiones sobre
cuestiones importantes, especialmente en los paises o regiones en
los que es dificil encontrar personal calificado o donde los niveles
educativos son bajos.

e Reuniones organizadas y periddicas permiten una comunicacién
interna plana.

e Buena capacidad de ejecutar planes y ajustar las estrategias
operativas para lograr los objetivos fijados.

e Adecuada divisién del trabajo, trabajo en equipo, comunicacion,
cohesién y respeto.

Gestion de recursos humanos

e Administracién profesional de los recursos humanos.

e Proceso de reclutamiento disefiado para identificar personal con
conocimientos y perfiles adecuados.

e Proceso de induccién estandarizado y adecuado en el lugar de
trabajo.

e Procedimientos implantados para mejorar continuamente los
conocimientos précticos del personal (cursos de formacién, tutoria,
evaluacion, plan de carrera claro).

e Trato responsable del personal: la igualdad de derechos, una in-

demnizacién justa dentro del rango de mercado; sueldo fijo supe-
rior al minimo y/o salario digno; condiciones laborales adecuadas).
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e La motivacién del personal se verifica a través de encuestas a los
empleados.

e Cuando la rotacién es estructuralmente alta (por encima de 15%),
se busca una buena gestion de la rotaciéon de personal (buenos
procesos de transicién, contrataciéon anticipada, entrevistas de
salida, medidas adoptadas contra las razones de salida comunes).

3.3.2. Sistemas de informacion

El flujo de informacién es muy importante. Se debe detectar desde cuéles
son las necesidades de informacién de cada uno de los usuarios hasta el
almacenamiento de datos, qué herramientas de soporte se utilizan y si estas
son las adecuadas para mantener la seguridad en la informacién.

El ciclo de la informacién comprende:

o Identificar la necesidad de informacion.
e Recopilar la base de datos.

e Analizar la base de datos.

e Generar informacién.

e Discriminar informacion.

e Analizar la informacién.

e Almacenamiento de informacion.

¢Qué busca el area de sistemas de informacion?

a) Sistemas eficaces y rentables.
b) Procesos destinados a garantizar la fiabilidad de los datos.
c) Sistemas que garanticen la seguridad de los datos.

d) Elaboracién de indicadores interesantes e informacién para la
gestion de carteras y analisis financiero.

e) Informacién disponible en el momento oportuno; la frecuencia
de produccion de los diferentes indicadores se ha calculado de
acuerdo con las necesidades del usuario.
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3.3.3. Riesgos

Se fundamenta en los manuales, los procesos y todo el control interno que
mantenga la organizacién para minimizar los riesgos a los que pueda estar
expuesta.

La toma de riesgos es el nucleo de la actividad de préstamo de una IMF.
La cuestién no es eliminar los riesgos por completo, pero si identificarlos,
controlarlos y reaccionar si el nivel de riesgo es demasiado alto. Para llevar
a cabo adecuadamente sus operaciones, las IMF deben implementar un
buen sistema de gestion de riesgos, con los adecuados controles internos.

(Qué busca cada factor del 4rea de riesgos?

a) Procedimientos y controles internos

e Sistema integral y eficaz de control interno que se adapta constan-
temente a los riesgos derivados:

— Identificaciénrigurosadelosriesgos y definicién demecanismos
de control relacionados, procedimientos formalizados y bien
observados.

— Fundamentacién de los controles internos implementados.

e Los principales riesgos operativos se limitan a:
— Sistemas que garanticen la fiabilidad de que los datos se imple-
mentan de manera eficiente con controles cruzados adecuados.
— La seguridad de efectivo estd garantizada para el mejor nivel
posible dado el contexto.
— Riesgo de fraude es limitado.

b) Auditoria interna

e La auditorfa interna proporciona una identificacién precisa y
exhaustiva del nivel de riesgo de la IMF y examina también la
eficiencia y eficacia de los controles internos:

— Los procedimientos de auditoria interna cubren todos los ries-
gos potenciales e incluyen tanto las funciones operativas como
las funciones de apoyo.
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— Las auditorias utilizan mecanismos complementarios de con-
trol (visitas de campo, documentos criticos, visitas de clientes,
verificacion de datos), asi como indicadores creativos e intere-
santes para evaluar los niveles de riesgos.

— El equipo de auditoria tiene todas las habilidades requeridas y
un amplio equipo de profesionales disponibles para una buena
frecuencia de las auditorias.

— Hay una buena comunicacién de los resultados de la audito-
ria que proporciona una clasificacién de riesgo claro e incluye
un seguimiento sistematico de las recomendaciones anteriores
que se llevan a cabo durante las misiones de auditoria.

¢ La estructura institucional garantiza la independencia de los audi-
tores.

e Los controles internos son complementados con el apoyo de las
evaluaciones externas, auditorias externas y los 6rganos de control.

e Sistemas de informacién y procedimientos delegados a organiza-
ciones asociadas (como los bancos) estan especialmente incluidos
en el alcance de las auditorias.

3.3.4. Evaluacion de actividades

En ella se prevé que en los procedimientos que incluyan la gestién operativa
no exista algtin vacio que pueda afectar la rentabilidad de la organizacién.
Esta drea responde las siguientes dudas: ;provee la institucion servicios
financieros de manera sostenible, en equilibrio de valor para el cliente (ca-
lidad de servicio, la mejor oferta de precio) y control del riesgo de crédito?
(Cuén probable es que siga haciéndolo en el futuro?

;Qué busca cada factor del area de evaluacién de actividades?

a) Gestion de los servicios financieros

¢ Excelente metodologia de crédito que lleva a decisiones de crédito
bien informadas y apropiadas.

e En el caso de préstamos a grupos, la metodologia garantiza que los
miembros del grupo entiendan el concepto y las responsabilidades
de la garantia del grupo.
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Los procedimientos fomentan una buena cultura de pago.

Manejo de la morosidad y eficiente seguimiento de los préstamos
vigentes.

Los funcionarios encargados de los créditos tienen las habilidades
correctas y estan bien supervisados.

Tienen objetivos de rendimiento razonables y sus logros son
monitoreados regularmente.

Un buen seguimiento de la evolucién de la cartera.

Un estudio potencial de mercado para las IMF, asi como otras
herramientas convenientes, es decir, el seguimiento de los cambios
en el nivel de endeudamiento de prestatarios activos y visitas
posdesembolso.

Las inversiones en otros activos estan bien gestionados, de acuerdo
con una estrategia de inversién excelente y perfil de riesgo relacio-
nado que se actualiza regularmente. Las inversiones se realizan por
personal bien calificado.

Riesgo de crédito

Morosidad y ratios de pérdidas y ganancias contenidas dentro de
las normas aceptadas internacionalmente y/u objetivos definidos
internamente (con datos confiables).

Mecanismos de reprogramacion bien vigilados.

La aplicaciéon de procedimientos estdndar y buen indicador de
recuperacion.

Reglas claras sobre préstamos a partes relacionadas a un nivel
razonable.

Limitaciéon de los riesgos asumidos en &reas especificas/sector
econémico definido y ejecutado.

Lanzamiento cauteloso del producto y desarrollo bien administrado
de la red de oficinas.

Solo cuando sea pertinente: la calidad de las inversiones en otros
activos es buena.

Cobertura del riesgo de crédito

e Las provisiones cubiertas en mas del 90% con hipotecas y garantias

de la misma cuenta.
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e En el caso de los bajos niveles de morosidad, se ha provisionado
por lo menos el 2% de total de su cartera.

e Las garantias financieras (fondos de garantia, seguros, garantias en
efectivo) que cubren riesgos particularmente importantes (muerte
en los paises con alta mortalidad, los desastres naturales, los
riesgos agricolas en su caso, la no devolucién de los préstamos a las
poblaciones en particular situacién de riesgo).

e Garantias recurribles concedidas para préstamos de cantidades
elevadas (préstamos para vivienda, préstamos de inversion,
préstamos para pymes, préstamos mayores de US$ 2,000).

e Solo cuando sea necesario: las inversiones en otros activos se
contabilizan por su «valor razonable».

3.3.5. Financiacion y liquidez

Esta revision se centra en saber de dénde y en qué condiciones obtienen
su fondeo. Para este tipo de organizaciones, el 80% proviene en su mayor
parte de la captacion del ahorro del publico, lo cual se encuentra altamente
regulado por la SBS. Actualmente el financiamiento externo para las IMF es
mucho més caro que obtener fondos del publico, pese a las altas tasas que
aquellas ofrecen en algunos productos, como la compensacién por tiempo
de servicios (CTS) o los depésitos a plazo fijo. Por ello resulta de suma
importancia que las IMF cuenten con una estrategia de financiamiento a
corto y largo plazo que les permita maniobrar en caso de que disminuya
su principal fuente de fondeo.

Esta drea identifica si la institucidn atrae recursos suficientes, adecuados
y diversificados para financiar sus actividades financieras actuales y futuras.

La evaluacion de la financiacién y la liquidez lleva a responder a las
siguientes preguntas:

e ;Las IMF atraen recursos suficientes para alcanzar sus objetivos
estratégicos y las obligaciones financieras?

e ;Las IMF estan suficientemente capitalizadas como para atraer la
deuda adicional?

e ;Las IMF gestionan los riesgos generados por su estructura de
financiacién?
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¢(Las IMF optimizan sus niveles de liquidez, manteniendo suficiente
efectivo para cumplir con las obligaciones a corto plazo?

¢Qué busca cada factor del drea de financiacién y la liquidez?

Suficiencia de capital y estrategia de financiacion

Cumplimiento de los requisitos minimos de capital asegurado para
los préximos afios.

Identificacién precisa de las necesidades de financiacién para los
proximos afios.

Las necesidades de financiamiento estdn garantizadas para, al
menos, los préximos seis meses.

Probada capacidad de negociacion.
Convenios bien monitoreados, incluyendo los sociales.

Los contratos con los proveedores de fondos no incluyen acuerdos
que se encuentren en contradiccién con los objetivos sociales.

Riesgo de liquidez

Departamentos de Finanzas bien organizados y con profesionales
experimentados.

Adecuado disefio de la gestion de liquidez (proyecciones de flujos
de caja actualizados mensualmente con horizonte temporal de al
menos tres meses; monitorizacién semanal/diaria de la posicién de
liquidez).

Liquidez suficiente (ya sea en efectivo, depésitos a corto plazo,
préstamos vencidos o lineas bloqueadas) para cubrir un déficit de
flujo de caja (demanda de retiro de depdsitos, no renovacién de su
linea de crédito por el principal acreedor, la crisis politica nacional).

Para las IMF que recogen los depo6sitos del publico: aplicacion de la
regulacién nacional.

Existencia de un plan de contingencia para manejar los casos de
falta de liquidez.

Estructura de financiaciéon disefiada para reducir el riesgo de no
ser capaz de renovar o reemplazar vencimientos de pasivos, ya
sea en todo o a un costo razonable (buen calce de plazos, la buena
diversificacion de los recursos).
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c) Riesgo de mercado

Capacidad para gestionar eficazmente el riesgo de mercado.

El riesgo cambiario mitigado de manera eficiente a través de
mecanismos apropiados de cobertura.

Riesgo de tasa de interés mitigado de manera eficiente a través
de mecanismos de cobertura o de clausulas estipuladas en los
contratos.

3.3.6. Eficiencia y rentabilidad

Esta 4rea evaluia cudl es la estructura de rentabilidad de las IMF, es decir
dénde gasta y/o invierte esta y cudles son los ingresos que obtiene, para
compararlos con sus pares locales, regionales o extranjeros, pues la simple
cifra no refleja ningtin significado si no se puede comparar o analizar algu-
na tendencia; también incluye rendimiento de cartera y la posicién que la
organizacion ocupa en el mercado. Esta area, conjuntamente con la de acti-
vidades, constituye el desarrollo de la parte cuantitativa de la metodologia.

a)

b)

¢Qué busca cada factor del drea de eficiencia y rentabilidad?

ROA

Una capacidad demostrada para llevar a cabo las actividades de
microfinanzas de una manera sostenible.

Rendimiento de la cartera que refleja la tasa de interés tedrica.
Ratio en funcién de gastos que demuestre una organizaciéon
eficiente dado el entorno de la institucion, la clientela objetivo y el
modo de funcionamiento.

Margen suficiente que permita a la IMF pagar por los recursos
financieros que necesita para financiar su crecimiento.

Una inversién eficiente de los recursos en la cartera.

Calidad de activos

La institucion serd rentable si se tomo en cuenta:

Provisién adecuada para pérdidas por préstamos.
Relacién de gastos de financiamiento. Se fij6 en el promedio de la
region para las instituciones maduras.
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Se provision6 depreciacion correctamente.

Eficiencia operativa

Los niveles de riesgo ajustado de ROA /ROE estan dentro de limites
comuinmente aceptables para evitar el riesgo de reputacién.

Las IMF deben ser capaces de explicar claramente los ajustes
potenciales de riesgo.

Las tasas de crecimiento han sido sostenibles (lo que permite una
buena calidad de servicio y una buena gestion de riesgos).

Los niveles de productividad permiten una buena calidad de servi-
cio y un estilo de vida personal decente.

Optimizacion de activos

Gama de servicios adaptada a la demanda actual.
— Disefiar teniendo en cuenta las caracteristicas de los clientes.
— Variedad de productos financieros disefiados para que coinci-
da con las principales necesidades del negocio y de la familia
de la poblacién objetivo.
— Términos y condiciones muy flexibles.
El disefio del producto teniendo en cuenta el mejor interés del
cliente, asi como el de la IMF.

Buena capacidad de entender las necesidades del cliente y saber
cuando se necesitan cambios.

Retroalimentacion de los clientes. Se utiliza para informar sobre el
desarrollo de productos y mejorar los existentes.

Procesos de desarrollo de productos bien organizados, con pruebas
piloto y puesta en marcha.

Las tasas de retencién son buenas y supervisadas. La satisfaccion se
mide con la desercion.

Programas de fidelizacién de clientes en el lugar.
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4. Comparacién de metodologias y eleccion de la metodologia apropiada

Cada una de las tres metodologias vistas en el acapite anterior tienen un
propdsito comin, que es la evaluacion de las IMF. Estas pueden ser usadas
por los directivos y funcionarios responsables de la gestiéon de una IMF, as{
como también por el ente regulador (SBS), los proveedores de fondos y/o
inversionistas, auditores internos o externos y por toda aquella persona
interesada en conocer la gestion administrativa y financiera de una IMF.

Si el propdsito comun es la evaluacion, la forma cambia segtin el tipo
de IMF; es asi que la metodologia Camel se usa como una herramienta de
gestion interna para la institucion y para la industria; sin embargo, en la me-
todologia Perlas el propésito es evaluar la estabilidad financiera y generar
rendimientos permanentes por monitoreo interno y externo; mientras que
el objetivo en la metodologia Girafe es la medicién y el control del riesgo.

El tipo de cliente que aplica esta metodologia se clasifica de acuerdo
con el tipo de instituciéon donde aquella se deberia aplicar. Debe advertirse,
sin embargo, que no es completamente excluyente. Es asi que Camel es
contratada por instituciones financieras afiliadas a Accién Internacional,
bancos de primer y segundo piso y organismos supervisores. La metodolo-
gia Perlas es contratada mayormente por cooperativas de ahorro y crédito,
sindicatos, asociaciones y organismos reguladores. De igual manera, la
metodologia Girafe, es requerida por inversionistas, acreedores, organismos
no gubernamentales y las IMF.

Los costos de estos informes de evaluacion varian desde los US$ 5,000
a US$ 25,000, los cuales incluyen los sueldos del equipo de analistas, gastos
de viajes, gastos administrativos, entre otros.

Sin embargo, es un reto para las IMF mantener de manera permanente
todo un equipo de evaluacién que las muestree, que determinen cémo
se encuentran y cémo se vienen conduciendo, con la finalidad de seguir
haciendo las cosas bien o, en caso contrario, corregir aquellas cosas que se
estan aplicando mal.

En el cuadro 2.3 se muestra un resumen comparativo de las principales
caracteristicas de las metodologias de evaluacién para las IMF.
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4.1. Elecciéon de la metodologia

Para la eleccién de la metodologia se ha utilizado un cuadro de ponderacién
que nos permitird, sobre la base de ocho puntos de evaluacion, calificar la
mejor metodologia a utilizar para nuestro estudio.

Alos ocho puntos de evaluacion se les ha dado un porcentaje de acuerdo
con su grado de importancia, y para la calificacion de la metodologia un
rango del 1 al 3, siendo 1 el de menor valor y 3 el de mayor valor. El cuadro
2.4 muestra los resultados de la evaluacién realizada por un experto para
cada metodologia:

e Camel, con la supervisora principal de Banca de la SBS.

e Perlas, con el gerente general de la Cooperativa de Ahorro y Crédito
San Lorenzo.

¢ Girafe, con la gerente de Desarrollo Metodolégico y directora para
Latinoamérica y El Caribe de Planet Rating.

Cuadro 2.4. Resultados de evaluacion

Puntos de evaluacion Ponderacion Camel Perlas Girafe
1. Reportes 20% 3 3 3
2. Evaluacién de campo 15% 1 3 3
3. Control interno 15% 2 2 2
4. Tiempo de ejecucién 15% 1 3 3
5. Anélisis cualitativo 10% 3 1 3
6. Anélisis cuantitativo 10% 3 3 2
7. Costo de estudio 10% 1 2 2
8. Sistemas de informacién 5% 2 3 3
Resultados 100% 2.00 2.55 2.65

Elaboracién propia.

A continuacién detallamos los ocho puntos de evaluacién:

e Reportes. Se evalia la calidad de los reportes, si son de facil
comprension y manejo.

e Evaluacién de campo. Se evaltia, mediante visitas y entrevistas en la
institucién y su entorno, si en los reportes se aplica la investigacion
de campo.

e Control interno. Se evalia la calidad de la informacién, si tienen
filtros y revisiones, ademas de su seguridad.
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e Tiempo de ejecucion. Se evaltia el tiempo que toma aplicar la
metodologia.

e Anilisis cualitativo. Se evalia el manejo de informacion,
regulaciones, gobierno corporativo, mercado, entre otros.

e Anilisis cuantitativo. Se evaltia el manejo de informacién, medicién
y evaluacién de ratios financieros.

e Costodeestudio. Se evalta el nivel de costo que implica la aplicacion
de la metodologia.

e Sistemas de informacién. Se evalia si se maneja software o algtin
sistema que facilite la investigacion.

El cuadro 2.4 muestra que la méxima calificacién la obtuvo la metodo-
logia Girafe, con 2.65, debido a que brinda buenos reportes, en los cuales
se identifica el problema y se dan recomendaciones; se prepara, ademaés,
un plan de mejoras, en caso de que este sea necesario. Para realizar el es-
tudio, se cuenta con equipos de trabajo dedicados a un estudio de campo
orientado al andlisis cualitativo.

4.2, Cualidades de la metodologia Girafe aplicada a las CMAC

Todos los métodos de calificacion (rating) tratados en el acapite anterior se
basan principalmente en aspectos financieros aunque, tal como veremos,
la metodologia Girafe tiene una orientacién mas marcada al desempefio
cualitativo. Asimismo, se aplica exclusivamente al sector microfinanciero,
a diferencia de la metodologia Camel que se desarrolla para toda la banca.

El factor cualitativo més importante para Girafe es el de gobernabilidad.
La evaluacion de esta drea afecta directamente en la ponderacién de los
demas factores. En el caso de las CMAC, la direccion se ve afectada por el
gobierno de turno de las municipalidades provinciales a las que cada una
pertenece.

Otro aspecto resaltante de la metodologia Girafe es que incluye un mi-
nucioso trabajo de campo, es decir, ademas de pedir los clésicos reportes
y estadisticas, solicita entrevistas con los distintos niveles jerarquicos de
la organizacion, visita a los clientes y a diferentes agencias dentro de la
institucion, de tal forma que toda la informacién obtenida se adapte a la
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realidad de las distintas entidades evaluadas. Para evitar vacios o confusio-
nes que afecten la calificacion final, las conclusiones previas del informe se
discuten con la gerencia, y se deja a criterio del evaluador hacer los cambios
sustanciales con los que no se esté de acuerdo.

El punto mas importante de la aplicaciéon de la metodologia Girafe en
las CMAC es como implementarla dentro de la organizacion. La experien-
cia en el sector microfinanciero es importante para determinar cudles son
las areas que se han de evaluar, y cuales son las necesidades de cada una
de ellas. Aspectos como el examen de su estructura accionaria o la lectura
del libro de actas determinan la forma en la que opera cada institucion.
La metodologia utiliza diversas técnicas para explicar cémo funcionan
los 6rganos de gobierno, y de esta manera se forma una opinién acerca
de la toma de decisiones; lo importante de la metodologia es calificar si
tales decisiones son correctas y permiten a la institucién mantenerse en el
mercado dentro del contexto en el que se desarrolla, con sus limitaciones
y posibilidades.

Al término de la evaluacion se emite una opinién acerca de la situacién
que se ha encontrado en cada institucién; también se sustentan las razones
por las cuales se emite esa opinién, y desde hace dos afios se indican las
areas en las que deben hacerse mejoras.

La metodologia Girafe es aplicada por Planet Rating, cuya oficina encar-
gada de atender el mercado de América Latina se encuentra en Lima. Sin
embargo, sus principales clientes son los mercados boliviano y mexicano.
Ambos se caracterizan por la intervencién de sus respectivos gobiernos en
las microfinanzas: en México, mediante subvencién econémica; y en Bolivia,
tanto a través de la subvencién econémica como de la obligacién, dirigida,
de atender los sectores productivos.

4.3. Visién integral de las CMAC a través de la metodologia Girafe

Finalmente, la presente investigacion ha permitido determinar que la me-
todologia Girafe ayuda a tener una vision integral de las CMAC y, sobre
todo, permite cuantificar los factores cualitativos de dichas instituciones.
Asi, se concluye lo siguiente:
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e Los factores cuantitativos que afectan de manera negativa a la ren-
tabilidad de las CMAC son el ntimero de agencias y/o oficinas, el
numero de empleados y los gastos administrativos. Adicionalmen-
te, se tiene que existe una relacion directamente proporcional entre
la rotacién de activos y el ROE.

e Dentro del gobierno corporativo, el equipo gerencial es un factor
que afecta negativamente la rentabilidad de las CMAC. Debido a
su estructura, el directorio resulta un ente sometido a interferencia
politica y con escaso nivel técnico.

e En cuanto a la toma de decisiones, constituye un factor que se ve
afectado por la alta rotacion de directores y de la plana gerencial, lo
que no permite el cumplimiento de los planes estratégicos a largo
plazo.

e El factor de gestién de desarrollo humano evidencia una deficiente
politica de admisién y de competencias de los recursos humanos.

e El actual modelo de negocio que tienen las CMAC afectan la renta-
bilidad. Las CMAC han dejado de entender que el negocio microfi-
nanciero es de economias de escala, alta productividad, calidad de
activos y costo de fondeo.

e El hecho de que no se tengan bien definidas las politicas de ad-
misién de clientes y las politicas de riesgos ha determinado una
baja calidad de los créditos, ademas de la asignacién de metas de
colocaciones muy agresivas con la finalidad de ganar mayor parti-
cipaciéon de mercado.

En lo que respecta al factor de eficiencia operativa, la expansién no
ha sido la adecuada debido a que la mayoria de las CMAC ha migrado
a zonas urbanas, con lo cual han saturado el mercado. Por el lado de las
colocaciones, se ha generado sobreendeudamiento, con el consiguiente el
incremento de la cartera vencida y del nivel de provisiones; y por el lado
de las captaciones, se ha tenido que asumir altos gastos financieros.



Indicadores relacionados
con la rentabilidad de las CMAC

El propésito de este capitulo es analizar los indicadores que puedan ex-
plicar, de una manera comprensiva y compardndolas con las financieras
especializadas en microfinanzas, las variaciones que afectan directamente
a la rentabilidad de las CMAC.

Se ha elegido para la comparacién a las financieras especializadas de-
bido a que estas y las CMAC se hallan orientadas hacia el mismo sector,
ofrecen productos similares, estdin normadas por el mismo marco legal,
supervisadas por la misma entidad y porque, de acuerdo con el ROE, las
financieras especializadas se ubican en el primer lugar en el sistema mi-
crofinanciero.

La rentabilidad que generan las CMAC proviene de la colocacién de sus
productos crediticios, constituidos principalmente por créditos a la pequefia
y microempresa. De igual modo se generan también ingresos a través de
la venta de servicios no financieros, como los microseguros.

El mercado microfinanciero ha evolucionado dindmicamente, modi-
ficando sus principales actores y su estructura durante los tltimos afos.
En este escenario, resulta innegable que el mercado de microfinanzas ya
no es exclusivo de organizaciones financieras especializadas. La incursién
de entidades bancarias, asi como el consecuente apetito expansivo de las
entidades originales del sector, elevaron la competencia, con lo cual quedé
desvirtuado el objetivo principal de las IMF y se descuid6é sobremanera
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la calidad crediticia del deudor al priorizarse el otorgamiento de créditos
por encima del manejo del riesgo tanto del sobreendeudamiento como del
deterioro de cartera.

Es asf que las financieras especializadas y las CMAC destacan en este
sector por contar con una mayor participaciéon de mercado. A diferencia
de las CMAC, las financieras especializadas muestran un mayor respaldo
patrimonial, pues cuentan con una inversién privada que es producto
de la incursién de la banca tradicional en este sector. Esto disminuye los
costos de fondeo, los cuales, al ser manejados acertadamente, sostienen el
core del negocio.

Otro aspecto importante que diferencia a las financieras especializadas
de las CMAC son las buenas practicas de gobierno corporativo y su cul-
tura organizacional. Las CMAC son dirigidas por personal designado por
el gobierno de turno. Las financieras especializadas, en cambio, tienen al
frente personal calificado y con mayor experiencia en el sector, con lo cual
se origina una agresiva competencia, tanto de tasas como de productos y
servicios. Los mejores resultados de las financieras especializadas motivan
a los jovenes ejecutivos a migrar laboralmente a ellas, pues en estas cuen-
tan con mayores beneficios y mejores posibilidades de desarrollo profe-
sional.

A continuacién, se muestran los principales indicadores financieros de
las CMAC en un periodo de evaluacién que comprende del afio 2005 al 2013
y, para la comparacién con las financieras especializadas, del 2009 al 2013.

1. Analisis del margen financiero neto

El margen financiero neto es la diferencia entre los ingresos financieros, los
egresos financieros y las provisiones para desvalorizacién de inversiones
e incobrabilidad de créditos. Es importante porque mide el diferencial
nominal de las tasas después de aplicar las provisiones.

El margen financiero neto en el sistema de las CMAC, como se muestra
en el cuadro 3.1, refleja una disminucién entre los afios 2005 y 2013 de 9
puntos porcentuales, al haber pasado de 67% a 58% en promedio.
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Cuadro 3.1. Evolucién del margen financiero neto de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Tryjillo 72 67 63 60 49 46 59 60 57
Arequipa 71 72 69 63 62 62 63 61 60
Piura 59 53 50 61 59 52 65 59 61
Sullana 64 66 67 61 59 54 56 57 53
Cusco 79 78 78 77 73 68 69 67 66
Huancayo 72 64 76 70 65 72 72 69 67
Tacna 71 70 67 67 68 63 62 56 51
Ica 66 69 56 61 63 55 56 47 48
Maynas 73 72 68 64 62 60 57 59 52
Paita 47 56 55 52 52 45 35 42 47
Pisco 61 46 43 61 61 64 61 60 50
Del Santa 69 71 61 57 52 36 47 47 49

Promedio 67 66 64 63 60 57 61 59 58

Fuente: SBS, 2014.

A pesar de que en el periodo evaluado los ingresos financieros crecieron
significativamente (251%), el margen financiero neto no ha tenido la misma
tendencia. Las causas de esta disminucién podrian ser:

¢ El aumento del gasto financiero debido al incremento de las tasas
de interés que se pagan por captaciones (ahorros en cuentas a pla-
zo fijo y de libre disponibilidad). Esta situacién recibié un impul-
so atin mayor con la llegada de las cajas municipales, que ofrecian
atractivas tasas de interés pasivas en cuentas a plazo fijo y CTS. Las
captaciones en el sistema de cajas se incrementaron en un 414%
entre los afios 2005 y 2013.

o El deterioro de la cartera, que originé un aumento en el nivel de
provisiones, las cuales representaban en el 2005 un 8.8% de los in-
gresos financieros y en diciembre del 2013, un 14.39%.

En la figura 3.1 se compara el margen financiero neto de las CMAC
con el de las financieras especializadas. Se observa que las financieras
especializadas exceden en un promedio de 5% en los tultimos tres afios.
Esto se debe principalmente a que mantienen un menor nivel de egresos
financieros (22%) frente al de las CMAC (27%).
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Figura 3.1. Margen financiero neto de las CMAC versus las financieras
especializadas

Fuente: SBS, 2014.

2. El margen operativo neto

El margen operativo neto es la diferencia entre el margen financiero neto,
los ingresos por servicios financieros, los gastos por servicios financieros y
los gastos administrativos. Es importante porque muestra la utilidad que
queda después de los costos de operacion.

El margen operativo neto, como se muestra en el cuadro 3.2, refleja una
disminucién entre los afios 2005 y 2013 de 19 puntos porcentuales, al haber
pasado de 35% a 16% en promedio.

Dentro de los gastos operativos, los items mas representativos son los
gastos de personal y los servicios recibidos por terceros.

e Los gastos de personal en el afio 2005 representaban un 19% de los
ingresos financieros; en el 2013, un 26%, es decir, siete puntos por-
centuales més. Haciendo un andlisis horizontal, se puede afirmar
que los gastos de personal se incrementaron en 437% en todo el
periodo analizado, frente a un incremento de 251% de los ingresos
financieros.
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Cuadro 3.2. Evolucién del margen operativo neto de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Trujillo 38 33 29 26 16 12 23 22 14
Arequipa 44 42 39 31 25 22 23 21 20
Piura 28 21 17 20 20 7 23 16 15
Sullana 32 31 34 28 27 18 19 15 12
Cusco 54 52 49 45 39 34 31 30 27
Huancayo 43 35 44 33 30 29 24 25 24
Tacna 36 34 31 33 27 19 17 18 10
Ica 31 34 16 27 28 15 20 9 10
Maynas 28 34 26 22 23 18 14 14 10
Paita 12 19 20 15 13 7 -4 -4 5
Pisco 17 3 -12 12 4 6 0 4 -9
Del Santa 23 27 21 20 13 -5 10 6 3

Promedio 35 33 30 28 24 17 21 18 16

Fuente: SBS, 2014.

e En el afio 2005, los servicios recibidos por terceros representaban
un 15.83% de los ingresos financieros, y al afio 2013, un 16.27%, un
incremento de 0.44 puntos porcentuales que no es significativo. Un
analisis horizontal revela que los servicios recibidos por terceros se
elevaron en 261% en todo este periodo de analisis frente al 251% de
los ingresos financieros, lo que muestra una relacién directamente
proporcional entre ambos.

Enla figura 3.2 se compara el margen operativo neto de las CMAC con
el de las financieras especializadas. Se observa que en el 2013 las primeras
exceden a las segundas en un promedio de 2%; esto se debe principalmen-
te a que las financieras especializadas han incrementado sus ingresos por
otros servicios (0.41% de los ingresos financieros), en comparacién con las
CMAC (0.08% de los ingresos financieros).

3. Analisis del margen neto

El margen neto comprende el resultado obtenido por la empresa al final
del periodo contable o ejercicio, y que surge del estado de ganancias y
pérdidas. Es la diferencia entre el margen operativo neto, provisiones, de-
preciacion y amortizacién, ingresos (gastos) extraordinarios, participacion
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Figura 3.2. Margen operativo neto de las CMAC versus las financieras
especializadas

Fuente: SBS, 2014.

de trabajadores e impuesto a la renta. Su importancia radica en que muestra
la utilidad final de la institucién, que puede ser capitalizada o distribuida
como dividendos.

El margen neto, como se muestra en el cuadro 3.3, refleja una disminu-
cién de 12 puntos porcentuales entre los afios 2005 y 2013, periodo en el que
pasé de 32% a 10% en promedio. Las cuentas que afectan el margen neto,
después del margen operativo neto, son la depreciacién y la amortizacion,
otras provisiones, asi como los ingresos y gastos extraordinarios.

En la figura 3.3 se compara el margen neto de las CMAC con las finan-
cieras especializadas. También se muestra que estas exceden a las primeras
en un promedio de 1% en los dltimos tres afios.

4. Analisis de las tasas pasivas
Las tasas pasivas de las CMAC en el periodo de andlisis (2005-2013) han

estado siempre por encima del promedio del sistema financiero en todos
sus productos pasivos, siendo los depdsitos a plazo y cuentas CTS los mas
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Cuadro 3.3. Evolucién del margen neto de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Trujillo 23 21 18 16 10 7 14 14 10
Arequipa 28 27 25 20 17 14 16 14 13
Piura 18 13 12 11 11 2 13 8 8
Sullana 20 20 21 17 16 11 13 10 7
Cusco 34 33 32 28 25 21 21 19 17
Huancayo 25 21 27 20 17 16 16 16 16
Tacna 22 21 19 21 16 11 10 11 6
Ica 18 20 9 17 18 10 13 6 5
Maynas 17 21 16 13 14 11 10 8 4
Paita 7 12 12 8 7 2 -3 -5 -1
Pisco 9 -1 -9 6 1 3 —4 3 -14
Del Santa 14 15 12 11 7 -9 4 1 -3

Promedio 22 21 19 17 14 10 13 11 10

Fuente: SBS, 2014.
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Figura 3.3. Margen neto de las CMAC versus las financieras especializadas

Fuente: SBS, 2014.

atractivos para el ahorrista. Sin embargo, dentro del mismo sector de las
CMAC, el comportamiento ha sido a la baja, a excepcion del 2008, cuan-
do las tasas subieron, dado que gran parte de las CMAC terminaron de
establecerse en Lima con la finalidad de captar recursos para atender las
colocaciones crediticias. Dicho comportamiento se mostré en ambas mone-
das (soles y ddlares). Por ejemplo, las cuentas CTS en soles disminuyeron
en 60.46%, y las cuentas CTS en ddlares, en 30.20%; las cuentas a plazo en
soles se redujeron en 63.16%, y en ddlares, en 152%.
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El cuadro 3.4, 1a figura 3.4 y la figura 3.5 explican en detalle la evolucién

de las tasas pasivas por producto y por moneda desde el afio 2005 hasta

el afio 2013.

Cuadro 3.4. Comportamiento de las tasas pasivas de las CMAC (en %)

Moneda nacional

Moneda extranjera

A
1o Ahorros Plazo fijo CTS Ahorros Plazo fijo CTS
2005 1.29 7.44 12.26 0.76 3.25 4.57
2006 1.31 7.70 12.11 0.52 342 6.21
2007 1.21 6.41 11.78 0.51 3.09 5.31
2008 1.06 8.38 12.31 0.70 4.71 5.51
2009 1.23 6.80 11.55 0.82 4.17 5.59
2010 1.06 5.58 10.68 0.73 3.16 6.18
2011 0.93 5.93 11.03 0.58 2.86 5.73
2012 0.90 5.28 9.73 0.46 2.02 5.25
2013 0.84 4.56 7.64 0.45 1.29 3.51
Fuente: SBS, 2014.
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Figura 3.4. Evolucién de las tasas pasivas en moneda nacional de las CMAC

Fuente: SBS, 2014.

En este andlisis de la evolucion de las tasas pasivas de las CMAC y
su relacion con el ROE, podemos concluir que uno de los objetivos de las
CMAC era fondearse primero con la finalidad de atender la demanda de
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Figura 3.5. Evolucién de las tasas pasivas en moneda extranjera de las CMAC
Fuente: SBS, 2014.

créditos. Es por esta razén que dichas tasas pasivas estaban por encima
del promedio de las que ofrecia el sistema financiero; una vez consolidada
la etapa de fondeo, las tasas pasivas comenzaron a bajar, pero aun asf se-
guian siendo atractivas. Sin embargo, como sabemos, el ROE de las CMAC
tuvo siempre un comportamiento decreciente desde el 2005 hasta el 2013,
periodo en el que disminuy6 en 117%, mucho mds que disminuyeron las
tasas pasivas de las CMAC.

5. Andlisis de las tasas activas

Las tasas activas de las CMAC en nuestro periodo de anélisis (2005-2013) se
encontraron siempre por encima del promedio del sistema financiero. Cabe
indicar que, segtn la SBS, los productos crediticios, hasta el afio 2009, se
dividian en cuatro productos (comercial, microempresa, consumo e hipo-
tecario). Pero dentro del mismo sector de las CMAC estas han tenido una
tendencia decreciente. Es asi que los créditos en soles para microempresas
disminuyeron en 22% y en 4% cuando se trataba de créditos en délares
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para este mismo sector; los créditos comerciales en soles, por su parte, se
redujeron en 29%, mientras que cayeron en 3% aquellos concedidos en
dolares; por ultimo, los créditos de consumo sufrieron disminuciones de
32% (soles) y 34% (ddlares).

En el cuadro 3.5, la figura 3.6 y la figura 3.7 se muestran las tasas activas
de los cuatro tipos de créditos que existian hasta el afio 2009, una tendencia
decreciente que se da en ambas monedas.

A partir del 2010 empez6 a regir para el sistema financiero peruano el
Nuevo Acuerdo de Capital o Basilea Il, y por disposicion de la SBS entraron
en vigor ocho tipos de créditos. En esta nueva division se notaba también,
en promedio, una disminucién muy ligera de los productos crediticios
que ofertaban las CMAC. Asi pues, del 2010 al 2013 los créditos para las
microempresas tanto en soles como en délares se redujeron en 5%y 1.70%,
respectivamente; los créditos para pequefias empresas, en 6.7% (soles) y
1.70% (dolares); por el contrario los créditos de consumo en soles aumen-
taron su participacién en 5.30% (soles) y en 4.30% (ddlares).
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Figura 3.6. Evolucién de las tasas activas en moneda nacional de las CMAC
entre el 2005-2009

Fuente: SBS, 2014.
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Figura 3.7. Evolucién de las tasas activas en moneda extranjera de las CMAC
entre el 2005-2009

Fuente: SBS, 2014.

El cuadro 3.6, la figura 3.8 y la figura 3.9 muestran las tasas activas de
los ocho tipos de créditos vigentes desde el afio 2010, segtin la SBS. Se puede
apreciar una tendencia decreciente en ambas monedas.

Del presente analisis de evolucion de las tasas activas de las CMAC y su
relacién con el ROE, podemos concluir que, si bien es cierto este ha dismi-
nuido en un 117% desde el afio 2005 al afio 2013, las tasas activas no lo han
hecho en el mismo porcentaje; por ende, la reduccién de las tasas activas
de las CMAC no ha sido la causa principal de la disminucién del ROE.

6. Andlisis del ROA

El ROA es el rendimiento de los activos de la institucién. Constituye la
relacién entre el margen neto y el activo total. Se utiliza para medir la efi-
ciencia de los activos totales o la capacidad de los activos de una empresa
para generar utilidad.
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Cuadro 3.6. Comportamiento de las tasas activas de las CMAC entre el 2010-2013

Moneda nacional

Afio Grande  Mediana Pequeiia Micro-

Corporativos empresa  empresa empresa empresa Consumo Hipotecario
2010 12.01% - 20.19% 30.44%  40.61% 25.95% 13.85%
2011 - - 18.96% 29.53%  39.81% 25.55% 13.96%
2012 - - 19.18% 28.12%  37.78% 26.06% 14.14%
2013 10.57% 20.00% 18.07% 28.54%  38.68% 27.40% 14.64%

Moneda extranjera

Afio . Grande  Mediana Pequefia Micro- . .

Corporativos empresa empresa empresa empresa Consumo Hipotecario
2010 - - 14.14% 18.17% 18.76% 17.14% 11.10%
2011 - 9.99% 15.22% 18.56% 21.50% 17.24% 11.73%
2012 - - 13.49% 16.55% 17.83% 16.21% 11.95%
2013 - - 13.33% 18.49% 18.45% 16.43% 11.40%

Fuente: SBS, 2014.
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Figura 3.8. Evolucién de las tasas activas en moneda nacional de las CMAC
entre el 2010-2013

Fuente: SBS, 2014.
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Figura 3.9. Evolucién de las tasas activas en moneda extranjera de las CMAC
entre el 2010-2013

Fuente: SBS, 2014.

El ROA de las CMAC, como se muestra en el cuadro 3.7, refleja una
disminucién entre los afios 2005 y 2013 de 2.76 puntos porcentuales. La
maxima caida tuvo lugar en el afio 2010 de 1.04%, mientras que el maximo
incremento se alcanzo en el 2011 con 0.58%. Al cierre del 2013, el ROA se
redujo en 0.29% con respecto al afio 2012.

Si analizamos el desenvolvimiento del activo total de las CMAC, se tiene
que en el afio 2005 fue de S/. 3,581 millones; y en el afio 2013 el activo total
lleg6 a S/. 15,466 millones, siendo el incremento de 332%. La utilidad neta
en todo este periodo de andlisis se incrementd en 64%; la poca variacién
nominal se vio afectada por el aumento de los gastos financieros, el nivel
de provisiones y los gastos de personal.

El cuadro 3.8 muestra el ROA como resultado de la multiplicacion del
margen neto porcentual con la rotaciéon de activos. Se observa que es la
disminucién del margen neto lo que afecta principalmente a este indicador.
Respecto a la rotacion del activo, se tiene que, en promedio, los plazos para
los créditos se han incrementado, de 4.8 afios en el afio 2005 a 5.9 afios en
el ano 2013, es decir afecta la duracion del crédito.
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Cuadro 3.7. Evolucién del ROA de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Tryjillo 4.53 3.91 3.61 2.93 1.85 1.37 2.48 2.33 1.59
Arequipa 6.47 5.61 5.42 4.10 3.55 2.79 291 242 2.37
Piura 3.31 2.45 2.54 1.95 2.06 0.34 2.28 1.36 1.27
Sullana 4.71 4.49 4.56 3.25 3.27 1.94 2.38 1.65 1.25
Cusco 6.42 6.21 5.89 491 4.16 3.67 3.22 2.92 2.59
Huancayo 4.83 4.24 5.61 4.03 3.82 3.24 2.92 2.95 2.64
Tacna 4.18 3.65 3.13 3.69 3.03 1.75 1.60 1.88 0.92
Ica 4.16 4.80 1.89 3.94 3.92 1.84 2.38 1.06 0.92
Maynas 3.85 4.79 3.69 2.73 3.02 211 1.82 1.60 0.78
Paita 1.98 2.82 2.79 1.93 1.62 0.46 -0.58 -0.92 -0.15
Pisco 2.39 -036 237 1.75 0.35 0.73 -1.00 0.66 -3.35
Del Santa 3.32 3.11 2.60 2.48 1.55 -1.74 0.72 0.12 -0.57
Promedio 4.46 4.15 3.97 3.28 2.88 1.84 2.42 1.99 1.70

Fuente: SBS, 2014.
Cuadro 3.8. ROA de las CMAC como el Margen neto x Rotacion de activos
Variables 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Margen neto 22% 21%  19% 17% 14% 10% 13% 11% 10%
Rotacién de activos 0.21 020 0.21 0.19 0.20 0.18 0.18 0.17 0.17
ROA delas CMAC 4.46% 4.15% 3.97% 3.28% 2.88% 1.84% 2.42% 1.99% 1.70%

Fuente: SBS, 2014.

Enla figura 3.10 se compara la evolucion del ROA de las CMAC con el
de las financieras especializadas. Las financieras especializadas tuvieron
un mejor rendimiento, al haber obtenido una mayor diferencia en el afio
2010, de 1.06%; al cierre del anno 2013, muestran un incremento de 0.46%

con respecto a las CMAC.

Si analizamos el desenvolvimiento del activo total de las financieras
especializadas, se observa que en el afio 2009 este fue de S/. 1,539 millones;
y en el afio 2013, de S/. 6,781 millones, con lo que el incremento ascendi6 a
341%. La utilidad neta en todo el periodo analizado se incrementd en 204%,
crecimiento que no es proporcional al activo total.
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Figura 3.10. Evolucién del ROA de las CMAC versus las financieras
especializadas

Fuente: SBS, 2014.

7. Andlisis del ROE

EIROE, el rendimiento del patrimonio de la institucion, es la relacién entre
el margen neto y el patrimonio total. Se utiliza para medir la rentabilidad
de una empresa sobre sus propios fondos.

El ROE de las CMAC, al igual que el ROA —como se muestra en el
cuadro 3.9— también ha decrecido, pero de manera mas significativa: entre
los afios 2005 y 2013 disminuy6 en 15.16%.

Si analizamos el desenvolvimiento del patrimonio de las CMAC, se
puede ver que en el afio 2005 este llegaba a S/. 569 millones; en el 2013, al-
canzdlos S/. 2,030 millones, siendo la variacion de 257%. Como se mencioné
lineas arriba, la utilidad neta en todo este periodo de andlisis se incrementé
en 64%; la poca variacién nominal se vio afectada por el incremento de los
gastos financieros, el crecimiento del nivel de provisiones y de los gastos
de personal.
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Cuadro 3.9. Evolucién del ROE de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Trujillo 29.32 2673 2293 20.66 13.60 9.47 15.19 14.09 9.63
Arequipa 3347 3006 2858 2538 22.80 19.64 21.94 20.48 20.23
Piura 2433 1745 1699 1478 16.08 3.24 19.31 11.56 11.59
Sullana 3123 2683 2657 2219 2419 16.80 18.12 13.18 9.65
Cusco 3431 2955 2619 2316 21.65 18.16 17.76 16.13 15.27
Huancayo  30.34 2479 2825 2250 19.19 18.09 18.12 18.97 18.68
Tacna 2538 22,00 1937 2160 17.82 12.30 11.58 13.56 7.00
Ica 2696 2793 1206 2579 2631 14.10 18.52 9.36 8.35
Maynas 2641 30.08 22.02 1822 19.77 15.81 13.88 12.05 6.18
Paita 1494 20.67 2126 1471 13.58 3.68 —4.69 -8.53 -1.18
Pisco 1529 229 -17.87 13.13 2.99 4.78 -8.89 6.26 -29.71

Del Santa 2465 2358 1933 1843 1149 -15.80 6.19 0.96 -5.11
Promedio 28.08 2542 23.26 21.21 19.21 13.25 17.23 14.68 12.92

Fuente: SBS, 2014.

El cuadro 3.10 muestra el ROE bajo el analisis Dupont. Se observa que la
disminucién del margen neto y el incremento del ratio de apalancamiento
son lo que principalmente afecta a este indicador. Ello se debe a que a un
mayor fondeo de terceros genera un incremento en el costo financiero.

Cuadro 3.10. ROE de las CMAC por el andlisis Dupont

Variables 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Margen neto 22%  21% 19%  17% 14%  10% 13% 11% 10%
Rotacion de activos 021 020 021 0.19 020 018 018 017 017

Ratio de apalancamiento  629% 612% 586% 647% 667% 721% 711% 739% 762%
ROE de las CMAC 28% 25% 23% 21% 19% 13% 17% 15% 13%

Fuente: SBS, 2014.

En la figura 3.11 se compara la evolucién del ROE de las CMAC con el
de las financieras especializadas. Se observa que estas tltimas tienen una
variacién a favor, al haber obtenido en el afio 2012 una mayor diferencia
(8.02%) y en el 2013, un incremento de 4.04% con respecto a las CMAC.

Si analizamos el desenvolvimiento del patrimonio de las financieras
especializadas, se puede observar que en el afio 2005 el patrimonio llegaba
a S/. 253,594 millones; y a S/. 864,001millones en el afio 2013, lo que re-
presenta un incremento de 241% frente al crecimiento de la utilidad neta,
que fue de 204%.
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Figura 3.11. Evolucién del ROE de las CMAC versus las financieras especializadas
Fuente: SBS, 2014.

8. Analisis de la morosidad

En el cuadro 3.11 se puede observar que desde el afio 2005 la morosidad
de las CMAC ha crecido en 0.47%; las CMAC que han registrado el mayor
incremento en el tltimo afio son la de Pisco (5.38%), la del Santa (2.85%) y
la de Maynas (2.21%).

Cuadro 3.11. Evolucion de la morosidad de las CMAC (en %)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Trujillo 2.17 1.84 2.33 3.35 6.72 656 715 710 551
Arequipa 3.96 3.60 3.29 3.28 3.88 407 404 451 570
Piura 5.86 6.74 5.33 5.71 6.86 736 532 479 536
Sullana 5.13 5.45 3.87 3.79 5.29 529 442 517 526
Cusco 3.63 3.96 3.60 2.85 2.97 366 383 381 4.01
Huancayo 5.37 5.42 3.45 3.30 4.57 3.72  3.27 340 342
Tacna 3.15 2.92 2.80 2.96 2.95 363 349 442 578
Ica 517  4.86 5.25 4.87 5.00 576 587 574 730
Maynas 5.13 4.86 497 3.89 4.74 478 523 498 7.18
Paita 7.70 5.30 453 3.18 3.87 572 788 996 10.95
Pisco 928 1186 1572  6.87 6.83 312 371 427 9.65
Del Santa 6.00 3.55 3.55 391 571 1028 892 1420 17.05

Promedio 4.65 4.33 3.78 3.85 5.07 5.30 4.89 5.08 5.55

Fuente: SBS, 2014.
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Enla figura 3.12 se compara la evolucién de la morosidad de las CMAC
con la de las financieras especializadas. Estas tltimas tuvieron un ratio
menor de morosidad en el afio 2013, con un incremento de 0.24% respecto
del afio 2012, siendo este la mitad del de las CMAC.
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Figura 3.12. Evolucién de la morosidad de las CMAC versus las financieras
especializadas

Fuente: SBS, 2014.

9. Analisis del niimero de empleados y gastos de personal

En el cuadro 3.12 se puede observar que desde el afio 2005 el niimero de
empleados en las CMAC se ha incrementado en 303%; al cierre del afio 2005
el personal de las CMAC era de 3,571 colaboradores y al afio 2013, de 14,387.

El incremento del niimero de empleados no guarda relacién con el cre-
cimiento del nivel de ingresos, el cual creci6é en un 251%. Del mismo modo,
si comparamos el crecimiento del ntimero de colaboradores con el aumento
de los gastos de personal, estos tltimos fueron en el afio 2005 de S/. 127
millones; en el afio 2013, dichos gastos alcanzaron los S/. 684 millones, lo
que implica un incremento de 437%.

Enla figura 3.13 se compara el nimero de empleados de las CMAC con
el de las financieras especializadas. Se muestra que la brecha entre ellas se
ha ido acortando, al pasar de 221% en el afio 2009 al 50% en el afio 2013.
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Cuadro 3.12. Evolucién del niimero de empleados de las CMAC

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Trujillo 492 713 742 1,346 1,425 1,320 1,348 1,542 1,666
Arequipa 406 546 691 981 1,222 1,834 2,284 2,811 3,065
Piura 710 687 973 1,313 1,635 1,791 1,990 2,211 2,499
Sullana 382 407 448 579 735 970 1,036 1,515 1,484
Cusco 268 400 512 628 753 868 1,054 1,183 1,446
Huancayo 341 410 528 668 805 1,061 1,238 1,230 1,402
Tacna 200 234 275 388 555 615 633 636 733
Ica 169 207 295 362 440 629 708 830 844
Maynas 222 226 259 286 331 376 459 500 496
Paita 145 155 187 231 281 326 356 338 321
Pisco 50 58 60 66 85 120 128 131 119
Del Santa 155 173 259 282 360 289 295 297 312

Total 3,571 4,216 5229 7,130 8,627 10,199 11,529 13,224 14,387

Fuente: SBS, 2014.

16,000
14,387
14,000 13,224
12,000 11,529
10,199
10,000 9,608
8,627
8,000 7,240
6,000
4,630

4,000 3,586

2,689
2,000 J

0 -
2009 2010 2011 2012 2013
BN Financieras especializadas CMAC

Figura 3.13. Numero de empleados de las CMAC versus las financieras
especializadas

Fuente: SBS, 2014.
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10. Analisis del crecimiento del niimero de oficinas

Corresponde al nimero de oficinas de la entidad que captan depésitos y/o
colocan créditos, en el pais o en el extranjero.

En el cuadro 3.13 se muestra que el nimero de oficinas y/o agencias
financieras de las CMAC en el afio 2005 fue de 148. En el afio 2013 contaban
con 586 oficinas, es decir, su ntimero se incrementé en 296%, siendo el afio
2008 el afio con mayor apertura de agencias (89 oficinas mas respecto del
afio anterior).

Cuadro 3.13. Evolucién del niimero de oficinas de las CMAC

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Trujillo 20 27 33 42 47 49 53 54 61
Arequipa 22 28 32 41 51 61 75 85 113
Piura 27 33 39 59 76 92 95 100 107
Sullana 12 15 23 28 43 53 61 68 72
Cusco 10 11 18 26 35 39 41 46 54
Huancayo 13 16 21 37 36 47 56 60 66
Tacna 8 9 12 19 22 27 25 25 28
Ica 10 12 16 25 31 34 36 38 38
Maynas 7 7 9 12 13 13 14 14 14
Paita 8 8 12 13 15 16 15 14 14
Pisco 3 3 3 4 4 5 5 5
Del Santa 7 9 9 11 12 15 15 14 14

Total 148 178 227 316 385 450 491 523 586

Fuente: SBS, 2014.

El aumento en 296% del nimero de oficinas y/o agencias financieras
estd por encima de la variacién de los ingresos financieros, que al afio 2013
se habia incrementado en 251%. Aparentemente, la apertura de nuevas
agencias no estaria generando el nivel de ingresos financieros esperados.

Cuando una CMAC decide abrir una agencia y/u oficina en una deter-
minada zona, es porque ya ha venido trabajando en esta con funcionarios
encargados de los créditos, los cuales pertenecen a una agencia y/u oficina
cercana. Siempre se ha preguntado cudndo es el momento propicio para
abrir o implementar una agencia y/u oficina. Para responder esta pregunta,
las CMAC deben saber lo siguiente:
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e Evaluar el tamafio de la cartera de créditos que se viene atendiendo
en la zona donde se pretende crear una nueva agencia. Cabe indi-
car que en la mayoria de situaciones se cuenta con una cartera de
créditos ya existente, la cual viene siendo atendida por una agencia
cercana a la zona.

e Diagnéstico del entorno donde se piensa implementar la nueva
agencia (participacion de mercado en captaciones y colocaciones,
identificacion de la competencia, conocimiento del perfil de los po-
tenciales clientes, entre otros).

e Definir la ubicacién y tamafio de la agencia a implementar.

e Definir el personal con que se contara para la nueva agencia.

Las CMAC desean que la inversién que se utiliza para implementar
una agencia y/u oficina se recupere en el menor tiempo posible; sin em-
bargo, a pesar de que se pronostica una fecha de recuperacion, esta muchas
veces no se cumple. Actualmente existen muchas agencias al interior de
las CMAC que atin no recuperan la inversiéon hecha para implementarlas.
Cabe indicar que muchas agencias de las CMAC se utilizan como centra-
les de costos donde se miden los ingresos y egresos que genera la propia
agencia, y los gastos comunes se distribuyen entre el total de agencias que
conforman una CMAC.

Hay otra situacion que preocupa a los directivos y a la gerencia manco-
munada de las CMAC: muchas agencias maduras que en algiin momento
tuvieron utilidades actualmente tienen pérdidas como resultado de la gene-
racién de menores ingresos financieros, aumento del nivel de provisiones,
incremento de los gastos administrativos, especialmente en personal y
pagos por servicios de terceros.

Enla figura 3.14 se compara el nimero de oficinas de las CMAC con las
financieras especializadas. Se muestra que la brecha entre ellas se ha ido
acortando: pasé de 166% en el afio 2009 a 24% en el afio 2013.

11. Analisis de los créditos directos y niumero de empleados

Este indicador mide el monto promedio de créditos colocados por cada
empleado. El cuadro 3.14 muestra que el promedio de estos en las CMAC
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Figura 3.14. Evolucién del nimero de oficinas de las CMAC versus las
financieras especializadas

Fuente: SBS, 2014.

Cuadro 3.14. Créditos directos colocados respecto al niimero de empleados en las CMAC
(en miles de nuevos soles)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Truyjillo 1,045 955 1,116 810 845 898 961 872 859
Arequipa 1,286 1,198 1,179 1,110 1,086 915 934 929 977
Piura 788 940 735 832 733 785 821 787 820
Sullana 756 838 1,003 1,129 1,088 1,018 1,108 834 889
Cusco 1,410 1,201 1,029 895 1,029 1,123 1,110 1,123 1,123
Huancayo 1,108 939 812 910 866 804 867 970 1,026
Tacna 1,122 1,090 1,198 1,146 1,093 1,130 1,135 1,080 1,064
Ica 848 914 804 916 893 786 830 839 930
Maynas 526 548 558 692 686 766 705 720 728
Paita 647 796 859 884 863 866 728 734 704
Pisco 677 540 538 530 442 323 409 446 439
Del Santa 672 875 779 883 833 896 855 704 636

Promedio 935 956 932 918 902 892 921 886 920

Fuente: SBS, 2014.

para el 2005 fue de S/. 935 millones y de S/. 920 millones en el 2013, lo que
representa una disminucién de 1.6%.

Del 2005 al 2013 se produjo un incremento de 303% en el ndmero de

empleados del sistema de cajas; también aumentaron las colocaciones
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crediticias, en este caso en 344%, mientras que el saldo de cartera crediticia
que cada empleado representa para las CMAC disminuy6 en 1.6%.

En la figura 3.15 se compara el indicador de créditos directos entre el
numero de empleados de las CMAC con el de las financieras especializa-
das. Se observa que estas tltimas tienen un menor importe de créditos por
empleado respecto a las CMAC, por lo que estas tiltimas son maés eficientes.
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Figura 3.15. Evolucién de los créditos directos colocados respecto al nimero de
empleados en las CMAC (en miles de nuevos soles)

Fuente: SBS, 2014.

12. Analisis de los créditos directos y nimero de oficinas

Este indicador mide el monto promedio de depésitos captado en cada ofici-
na. Para la construccién del indicador, se considera el total de depésitos. En
cuanto a las oficinas, se considera la oficina principal, sucursales, agencias,
oficinas especiales y locales compartidos, en el pais y en el extranjero.

Las colocaciones crediticias de las CMAC al afio 2005 fueron de
S/. 2,681 millones, con 148 agencias y/u oficinas operando; en el cuadro
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3.15, se observa que el promedio de créditos directos por niimero de ofici-
nas fue de S/. 18,119 millones. En el 2013, las colocaciones de las CMAC
ascendieron a S/. 11,900 millones, con 586 oficinas y/o agencias; el prome-
dio de créditos directos por ntimero de oficinas fue de S/. 20,307 millones,
lo que representa un incremento de 12%.

Cuadro 3.15. Créditos directos colocados respecto al niimero de oficinas de lass CMAC
(en miles de nuevos soles)

CMAC 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Trujillo 22,884 22,853 22,456 23,733 23,637 22,331 22,342 22,305 21,131
Arequipa 21,156 20,839 23,403 24,642 23,827 27,619 26,952 29,449 25212

Piura 17,793 17,090 16,308 16,670 14,246 14,375 15478 15,793 17,441
Sullana 21,805 20,793 17,788 21,524 17,227 18,527 17,735 17,594 17,204
Cusco 24,683 25429 18,696 18,030 17,558 20,162 22,016 22,899 23,029
Huancayo 17,807 16,489 15,621 12,515 14,121 15,786 15414 17,798 19,726
Tacna 17,806 19,859 19,561 15,319 16,248 16,244 21,620 24,617 25,352
Ica 11,789 12,563 12,768 11,101 11,237 12,993 14,902 16,249 17,724
Maynas 12,771 15906 14,439 14,653 15,620 20,044 21,190 21,960 22,680
Paita 9,705 13,138 11,739 14,070 14,375 15,757 15,578 15,667 14,490
Pisco 8,344 7,563 8,070 9,187 7,616 8,397 8915 9,726 9,140

Del Santa 10,557 11,864 14,362 14,296 15271 12,189 12,135 11,812 11,588
Promedio 18,119 18,513 17,899 17,839 17,170 18,250 19,058 20,226 20,307

Fuente: SBS, 2014.

Se tiene que del 2005 al 2013 las colocaciones crediticias se incremen-
taron en 344%; el nimero de oficinas y/o agencias, en 296%; en cuanto al
saldo promedio de créditos que administra una agencia y /o oficina, también
se registré un aumento, pero este fue de solo 12%.

13. Analisis del flujo de castigos comparado con la utilidad neta

Los créditos castigados son aquellos que se clasifican como pérdida, inte-
gramente provisionados, y que han sido retirados de los balances de las
empresas. Para castigar un crédito, debe existir evidencia real de su irrecu-
perabilidad o bien ascender a un monto que no justifique el inicio de una
accion judicial o arbitral.
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El cuadro 3.16 muestra el flujo de créditos castigados de las CMAC
comparado con las utilidades netas de estas de los afios 2010 al 2013.

Cuadro 3.16. Evolucién de castigos y utilidad neta de las CMAC
(en miles de nuevos soles)

Variables 2010 2011 2012 2013 Total CMAC
Castigos 98,306 167,846 225,752 210,440 702,304
Utilidad neta 186,362 280,904 270,048 262,241 999,555

Fuente: SBS, 2014.

Se aprecia que en el afio 2010 la cartera castigada representé un 53%
de las utilidades netas generadas por las CMAC en ese mismo afio; en el
afo 2011 el porcentaje ascendié a un 60%; el afio 2012, un 84%; y en el afio
2013, un 80%.

Se hace evidente que el deterioro de la cartera en los tltimos afios ha
venido incrementando las provisiones, lo que afecta de manera directa la
utilidad neta de las CMAC. Lo que se trata de evitar es que el nivel de la
cartera castigada sea igual a la utilidad neta.



Analisis de resultados del sector
y de las CMAC seleccionadas

En este capitulo se desarrollan dos tipos de anélisis: cualitativo y cuantita-
tivo. El objetivo es analizar tanto los resultados del conjunto o sector de las
CMAC como los de las tres entidades microfinancieras seleccionadas: Caja
Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa, Caja Municipal de Ahorroy
Crédito de Trujillo y Caja Municipal de Ahorro y Crédito del Santa.

Para el andlisis cualitativo se entrevist6 a profesionales del entorno
microfinanciero. El objetivo fue valorar los 17 factores que se encuentran
en las seis dreas desarrolladas por la metodologia Girafe: gobernabilidad,
informacion, riesgos, actividades, financiacién y liquidez, y eficiencia y
rentabilidad.

Asimismo, para el analisis cuantitativo se utilizé la informacién mensual
que comprende desde el afio 2005 al afio 2013 de los principales indicadores
de las CMAGC, los cuales fueron correlacionados con el ROE, con la finali-
dad de mostrar el grado de relacién o dependencia que existe entre ellas.

1. Andlisis cualitativo del sector de las CMAC

Para la realizacion del anélisis cualitativo, se solicité a profesionales del
sector microfinanciero que completen una herramienta de valoracion.
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Esta herramienta se aplica a seis dreas de evaluacién compuesta por 17
factores directamente relacionados con la rentabilidad, de acuerdo con la
metodologia Girafe. En cada uno de ellos los profesionales asignaron, a su
criterio, una calificacién que va de cero a seis, siendo cero el puntaje que
indica menor relevancia y seis el de maxima relevancia.

Los entrevistados fueron seleccionados segtin su experiencia profesional
en el sector microfinanciero, tomando en cuenta su capacidad de tomar
decisiones y que lideren equipos de trabajo. El contacto con ellos se hizo via
telefénica, via correo electrénico y a través de entrevistas personales. A cada
uno se le explicé en qué consiste cada factor de acuerdo con la metodologia
Girafe, y se obtuvo diversos resultados en la valoracién. Adicionalmente,
algunos de ellos mostraron mayor amplitud en sus respuestas, al justificar
el motivo del peso asignado a sus respuestas y opiniones.

Es importante mencionar, en lineas generales, la preocupacion de los
encuestados por la disminucién de la rentabilidad del sector en el dltimo
trimestre. La mayoria de ellos se inclina a atribuir dicha pérdida a la agre-
siva competencia y a la concentraciéon de agencias en Lima.

El cuadro 4.1 detalla informacién sobre las personas entrevistadas,
seflalando el cargo y la institucion donde se desempefian.

La finalidad de esta valoracion es identificar el area que, a consideracién
de los expertos entrevistados, tiene mayor relevancia para la generacién
de rentabilidad en las CMAC.

El cuadro 4.2 muestra los resultados de 11 valoraciones para cada érea,
teniendo en cuenta la ponderacion establecida de acuerdo con los pardme-
tros de la metodologia Girafe, segtin el cuadro 2.2.

De los resultados obtenidos se puede concluir que los profesionales del
sector de microfinanzas asignan mayor importancia a las 4reas de gober-
nabilidad, eficiencia y rentabilidad. Es importante mencionar que, segtin
Planet Rating (2012), los resultados independientes por factores sefialan
lo siguiente:
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e Riesgo crediticio es el factor con mayor relevancia. Considera muy
importantes las operaciones relacionadas con el mejoramiento de
las probabilidades de recuperacién, mediante el reembolso normal
o la ejecucion de garantias, de una parte significativa de su cartera
actual.

e [Eficiencia operativa y rentabilidad de los activos son el segundo y el
tercer factor con mayor valoracién, respectivamente. Consideran
que la eficiencia operativa refleja la capacidad de una IMF para de-
sarrollar, mediante actividades rentables que le permitan cumplir
sus obligaciones y financiar su crecimiento, un modelo de negocio
sostenible. La rentabilidad de los activos cuestiona a las IMF si los
resultados obtenidos en el presente comprometen de alguna mane-
ra los resultados futuros y si los indices de ROA y ROE se encuen-
tran dentro de los limites aceptables para ellas.

e La toma de decisiones ocupa el cuarto lugar. El grupo de profesiona-
les entrevistados considera que la toma de decisiones influye en la
sostenibilidad a largo plazo de la institucién, cuyos activos deben
aquellas proteger. Por esta razon, las personas sobre las que recae
dicha responsabilidad han de estar comprometidas en mantener la
viabilidad de las IMF y tener la suficiente independencia para ha-
cerlo.

e Ll factor del equipo gerencial ocupa el quinto lugar. Los entrevistados
consideran que el equipo gerencial debe contar con las habilidades
y la motivacién suficientes para definir y aplicar la estrategia de la
IMEF, asi como también para aplicar la gestion de riesgos. Ademas,
debe tener el liderazgo suficiente como para supervisar al personal
operativo y administrativo.

e El factor de calidad de ingresos ocupa el sexto lugar. Se analiza si los
productos y servicios se adaptan a las necesidades de los clientes y
si las IMF son capaces de desarrollar otros nuevos.

o Disefio de sistemas de informacién y calidad de los datos ocupa el sépti-
mo lugar. Se analiza si las IMF pueden monitorear continuamente
su actividad, el surgimiento de riesgos y la evolucién de su entorno
(competencia, clientes).
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Procedimiento y controles internos ocupa el octavo lugar. Evalta si los
procedimientos y sistemas se adaptan constantemente a la evolu-
cién de los riesgos.

Optimizacién de activos ocupa el noveno lugar. Evalua si los servi-
cios financieros tienen el poder de ayudar a los clientes a mejorar
su calidad de vida.

Gestion de servicios financieros ocupa el décimo lugar. Evalda si la
institucion es sostenible, si existe calidad en el servicio y si se oferta
el mejor precio.

Planificacion ocupa el decimoprimer lugar. Evalda si los objetivos
estratégicos estdn claramente definidos, si se prevén las necesida-
des futuras de la institucién y los cambios en el mercado.

Gestion de recursos humanos ocupa el decimosegundo lugar. Evaltia
si el personal tiene el perfil y las habilidades para llevar a cabo sus
funciones y si estd motivado para trabajar en la institucién a través
de la identificacién con la visién, misién, cultura y sistema de in-
centivos.

Cobertura de riesgo de créditos ocupa el decimotercer lugar. Evalda
si las pérdidas futuras son provisionadas o cubiertas con garantias
financieras con el fin de evitar variaciones significativas en los
ingresos futuros.

Suficiencia de capital y estrategias de financiacion ocupa el decimocuar-
to lugar. Evalua si la institucion estd captando recursos suficientes,
adecuados y diversificados para financiar sus actividades finan-
cieras.

Riesgo de liquidez ocupa el décimo quinto lugar. Evalua si la estruc-
tura de financiacién disefiada por la institucién es capaz de cumplir
en todo momento con sus proveedores de fondos, depositantes y
accionistas.

Riesgo de mercado ocupa el décimo sexto lugar. Evalta si la institu-
cién estd gestionando adecuadamente su exposicion al riesgo de
mercado.

Auditoria interna ocupa el décimo séptimo lugar. Evalta si la auditoria
proporciona una identificacién precisa y exhaustiva del riesgo.
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2. Analisis cuantitativo del sector de las CMAC

Para analizar los factores cuantitativos que afectan la rentabilidad de las
CMAC, se ha tomado al ROE mensual como base de medicién y se ha
procedido a correlacionarlo con factores relevantes en el sector de micro-
finanzas para el periodo que va desde el afio 2005 hasta el 2013, tal como
se muestra en el cuadro 4.3.

El ROA mantiene una relacién directa con el ROE debido a que ambos
resultan afectados por la utilidad neta.

La rotacién de activos mantiene una relacion directa con el ROE debido
a que, cuando se produce un mayor ingreso financiero, el ROE aumenta.
Esto se puede lograr también incrementando el nivel de colocaciones a
corto plazo.

De los demas factores que mantienen una correlacién negativa, el del
numero de agencias es el mas importante, y con el cual se aproxima a una
correlacion perfecta, lo que indica que, a mayor ntimero de agencias, el
ROE disminuye. Ello demostraria que actualmente la apertura de agencias
responde solo a una reaccién frente a la agresiva competencia de mercado
y no a un estudio de rentabilidad.

De acuerdo con los resultados de la correlacién de los principales in-
dicadores, se tiene que la mayoria de ellos coinciden con la opinién de los
profesionales entrevistados, quienes le dan mayor importancia a las dreas
de gobernabilidad, eficiencia y rentabilidad.

El cuadro 4.4 muestra la relacién de los indicadores de rentabilidad
con los resultados de la valoracién dada por los entrevistados. Segtn la
metodologia Girafe, cada nivel corresponde al grado de importancia que
a cada area le asignan los entrevistados, del primero al sexto lugar. Como
resultado de la comparacion, se tiene que, de los diez indicadores cuanti-
tativos, seis de ellos son considerados por los entrevistados como factores
principales que influyen en la rentabilidad de las CMAC.
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Cuadro 4.4. Indicadores cuantitativos versus los resultados de valoracion
de los entrevistados

Indicadores de rentabilidad

Resultados de valoracion Girafe

Indicadores indice Area Nivel
ROA 0.99 Eficiencia y rentabilidad Segundo
Rotacién de activos 0.90 Eficiencia y rentabilidad Segundo
Numero de agencias -0.92 Gobernabilidad Primero
Ntimero de empleados -0.90 Gobernabilidad Primero
Colocaciones -0.89 Actividades Tercero
Obligaciones con el ptiblico -0.88 Financiacién y liquidez Cuarto
Ratio de apalancamiento -0.83 Financiacién y liquidez Cuarto
Provisiones -0.60 Eficiencia y rentabilidad Segundo
Morosidad -0.56 Actividades Tercero
Gastos administrativos -0.53 Eficiencia y rentabilidad Segundo

Elaboracién propia.

2.1. Rotacion de activos

Enla figura 4.1 se muestra que, de los indices analizados, el indice rotacién
de activos tiene una correlacién de 0.9 con el ROE, lo que significa que, a
mayor rotacion de activos, el ROE se incrementard aproximadamente en

la misma proporcion.
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Figura 4.1. Correlacién entre el ROE y la rotacién de activos

Elaboracién propia.
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2.2. Numero de agencias, nimero de empleados y gastos administrativos

Se han agrupado estos tres factores debido a la relacién directa que tienen
entre si, pues las CMAC, en su buiisqueda de crecimiento y descentraliza-
cidén, abrieron nuevas agencias, contrataron nuevos empleados, lo que tuvo
como consecuencia un incremento en los gastos administrativos. Toda esta
inversion, sin embargo, no se ha visto reflejada en los resultados debido
a una saturacién del mercado y al canibalismo de créditos y personal. Es
importante mencionar que la rotacién de personal también puede deberse
al fraude ocupacional, el cual es producto de la combinacién de tres fac-
tores: presion, oportunidad percibida y la habilidad de racionalizaciéon o
justificacion de las acciones.

De acuerdo con un informe de KPMG (2012) sobre el fraude en el Pert,
estos se dividen en cuatro categorias:

e Malversacién de activos

e Corrupcién

e Falsificacion de informes y documentos
e Robo de informacién confidencial.

En la figura 4.2 se puede ver que, a mayor niimero de agencias, el ROE
disminuye.
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Figura 4.2. Correlacién entre el ROE y el nlimero de agencias

Elaboracion propia.



Andlisis de resultados del sector y de las CMAC seleccionadas

115

La figura 4.3 muestra que el incremento de los gastos administrativos
impacta en el ROE de la institucion.
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Figura 4.3. Comparacién anual entre el ROE versus los gastos administrativos

Fuente: SBS, 2014.

2.3. Cartera y fondeo

Se han agrupado estos dos factores debido a que las cajas, como toda enti-
dad financiera, necesitan recaudar fondos para colocar.

En los dltimos afios ambos han aumentado; tienen, sin embargo, una co-
rrelacién inversa. Ello se debe a que el spread entre las tasas ha disminuido.

Como referencia, tenemos que el volumen de depdsitos captados por las
cajas crecié en 16% (S/. 1,676 millones) de diciembre del 2012 a diciembre
del 2013, mientras que el crecimiento del volumen de cartera colocada fue de
12% (S/. 1,321 millones). E1 ROE, en cambio, disminuy6 en 2% en el mismo
periodo. En la figura 4.4 se puede ver que, a mayor valor de colocaciones,
el ROE disminuye.
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Figura 4.4. Correlacioén entre el ROE y el monto de colocaciones

Elaboracién propia.

2.4. Provisiones y morosidad

Se han agrupado estos dos factores debido a que el nivel de provisiones
estd relacionado con el nivel de morosidad.

La correlacion inversa que tienen estos dos factores con el ROE se debe
al sobreendeudamiento de los clientes en los tiltimos anos.

Como referencia, el nimero de créditos que otorgan las cajas munici-
pales, no deberia exceder de tres o cuatro por cliente; sin embargo, con el
uso de las tarjetas de crédito o lineas paralelas, actualmente se llega hasta
ocho créditos, que en su mayoria no se destinan a invertirlos en un negocio,
sino para el consumo.

La morosidad en las CMAC a fines del 2013 fue de 5.8%, el cual es alto
en comparacion con las financieras especializadas, cuyo ratio es de 3.9%.
En la figura 4.5 se puede ver que, al incrementarse las provisiones, el ROE
disminuye.
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Elaboracién propia.

3. Analisis cuantitativo de la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito de Arequipa

La CMAC de Arequipa, actualmente la institucién lider en el mercado,
mantenia a diciembre del afio 2013 un ROE de 21.5%, muy superior al
promedio de las CMAC, que es de 12.92%; sin embargo, segtin el cuadro
3.5, este indicador ha disminuido en los tiltimos afios. A continuacién tra-
taremos de determinar, de acuerdo con la investigacién realizada, cudles
son los factores que han afectado a las variaciones de su rentabilidad a
través del tiempo.

a) Margen financiero neto. Ha disminuido en los tltimos afios princi-
palmente por dos factores: primero, el monto de provisiones de malas
deudas, que corresponde a la incobrabilidad de créditos; y en segundo
lugar, al mayor costo de fondeo debido a la competencia.

b) Margen operativo neto. Se ve afectado en términos monetarios por
la carga laboral debido a la apertura de nuevas agencias, aunque en
valores relativos, solo ligeramente. Producto de lo anterior, el margen
operativo neto disminuyé en 1% en el 2013.
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En la figura 4.6 podemos ver la evolucién del ROA en la CMAC de
Arequipa. Este mantiene la misma tendencia que los anteriores margenes.
La institucién, sin embargo, se ha puesto como principal reto manejar su
cartera de colocaciones, evaluando todos los procesos que le permitan
conseguir una mejor cosecha de créditos.
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Figura 4.6. Evolucién del ROA de la CMAC de Arequipa
Fuente: SBS, 2014.

Para analizar los factores cuantitativos que afectan la rentabilidad de la
CMAC de Arequipa, se ha tomado al ROE mensual como base de medicién
y se ha procedido a correlacionarlo con factores relevantes para el periodo
2005-2013, y sus resultados se muestran en el cuadro 4.5.

El ROA de la CMAC de Arequipa mantiene una relacién directa con el
ROE debido a que la utilidad neta afecta a ambos. La rotacién de activos
mantiene una relacién directa con el ROE, ya que, ante un mayor ingreso
financiero, el ROE aumenta.

De los demas factores que mantienen una correlacién negativa, los de
mayor importancia son las colocaciones y los gastos administrativos. Esto
indica que, a mayores créditos otorgados por la CMAC de Arequipa, se
incurre en mayores gastos. Las posibles razones para ello serian el mayor
numero de agencias (28 en el afio 2013) y la contrataciéon de nuevos em-
pleados (254 en el afio 2013).
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Los indicadores de obligaciones con el publico y el ratio de apalanca-
miento muestran un indice significativo de correlacién negativa. La posible
razon que explica esto es que exista un mayor costo por el incremento del
fondeo de terceros, los cuales no estarian siendo otorgados a tasas activas
adecuadas.

4. Analisis cualitativo de la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito de Arequipa

a) Gobernabilidad

El cuadro 4.6 muestra la rotaciéon de los directivos y de la junta general
de accionistas del 2005 al 2013. La CMAC de Arequipa ha tenido cinco
presidentes de directorio en los tltimos nueve afios, con un promedio
de permanencia en el cargo de dos afios. De estos cinco presidentes, uno
ocup¢ el cargo cuatro afios, y el resto dos y un afio respectivamente. De
igual manera, se observa que en estos nueve afios la totalidad de los
miembros del directorio de la CMAC de Arequipa ha sido cambiada tres
veces. En cuanto a la rotacién de la Gerencia Mancomunada, compuesta
por la Gerencia de Créditos, la Gerencia de Administracién y la Gerencia
de Ahorros y Finanzas, la primera ha variado dos veces, mientras que
la segunda y la tercera, tres veces. Por lo anterior, podemos decir que
la CMAC de Arequipa refleja una baja rotaciéon de la plana gerencial,
lo que se complementa, a su vez, con la experiencia que mantienen. Las
decisiones se toman de manera conjunta y coordinada entre el directorio
y la Gerencia Mancomunada.

Debemos mencionar también que su principal accionista, la Munici-
palidad Provincial de Arequipa, representa un limitante para un mejor
respaldo patrimonial que fortaleceria el crecimiento de la institucién. La
instituciéon mantiene como principal objetivo colocar créditos a empresas
dedicadas a las microfinanzas en el Pert, por lo que la toma de decisiones
—como la de mantener un ratio de capital global no menor de 14% y un
ratio de morosidad por debajo del 6%— se considera alineada con los ob-
jetivos de la empresa. Otra decisién importante de la CMAC de Arequipa
es tomar nueva deuda subordinada con la finalidad de afrontar de manera
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razonable el crecimiento estimado para los préximos afios. Dentro de los
planes estratégicos que mantiene la CMAC de Arequipa se encuentran
la apertura de nuevas agencias, instalaciéon de mds cajeros automaticos y
corresponsales, lo que le otorgaria una mayor cobertura de mercado.

Cuadro 4.6. Rotacion de los directivos y de la junta general de accionistas (2005-2013)
de la CMAC de Arequipa

<al <a2 =<a3 <a4 <ab5 =<a6 =<a7
Cargo . ~ ~ ~ ~ . ~ Total
afno afos afios afos anos afios afos

Presidente Junta de Accionistas - 1 1 1 - — - 3
Presidente del Directorio 3 1 - 1 - — - 5
Miembros del Directorio — 2 — — 1 — — 3
Gerente de Créditos - - 1 - — 1 - 2
Gerente de Administracién 1 1 — — — 1 — 3
Gerente de Ahorros y Finanzas 2 1 - — 1 — — 4

Total 6 6 2 2 2 2 - 20

Fuente: CMAC de Arequipa, 2014.
b) Informacién

La CMAC de Arequipa maneja sistemas de gestién y modelos propios
de anélisis que generan reportes confiables y oportunos para la toma de
decisiones. A partir de julio del 2013 se implementé el nuevo core ban-
cario (Bantotal), del que se espera que aporte mayores beneficios para la
flexibilidad en la creacién de nuevos productos y un nuevo sistema de
recaudacion. La institucién mantiene establecida de manera especifica los
procedimientos de registro, reporte y conservacioén de informacién sobre
sus operaciones.

c) Gestion de riesgos

Actualmente, la CMAC de Arequipa mantiene un adecuado control de
sus riesgos. En el 2012 implement6 una metodologia sobre la base de las
dltimas actualizaciones requeridas por la entidad supervisora. Su fuente
de riesgo mas significativa es el riesgo crediticio. Los riesgos externos se
monitorean de acuerdo con las variables de mercado; los riesgos internos,
por su parte, son evaluados a través de su sistema de gestion, segun el
tamarfio y la complejidad de sus operaciones.
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d) Calidad de activos

La calidad de activos de la CMAC de Arequipa se ha visto desmejorada en
los dltimos afios: la cartera atrasada se increment6 en el tltimo afio y, con
respecto a sus colocaciones, se ubicé ligeramente por encima del promedio
del sector. De igual manera, las provisiones mostraron un aumento, lo que
contribuyé en un incremento de la morosidad. Sin embargo la CMAC de
Arequipa mantiene un buen nivel de provisiones que la sitiia por encima
de la media del sector.

e) Fondeo y liquidez

Su principal fuente de fondeo son los depdsitos y obligaciones, que se han
incrementado en los tdltimos afios, lo que permite un adecuado pago de
adeudos y obligaciones financieras. La CMAC de Arequipa ha implemen-
tado un plan de trabajo para reducir los niveles de encaje exigible, como
incrementar activos a través de inversiones negociables y privilegiar fondeo
de bajo costo que no esté bajo encaje. La liquidez también muestra mejoras,
con lo cual la institucién cumple con lo requerido por la SBS y se encuentra
por debajo del promedio del sector.

f) Eficiencia y rentabilidad

Con la finalidad de asegurar su posicionamiento en el sector, la CMAC de
Arequipa aprobé un plan de fortalecimiento patrimonial que incluye una
ampliacién de financiamiento con deuda subordinada y, ademas, considera
en la actualidad la posibilidad de incorporar un socio estratégico. La insti-
tucion ha creado y mejorado productos de crédito, ahorro y microseguros,
y estd orientada a ingresar en nuevos segmentos de mercado. La CMAC
de Arequipa presenta el mejor ROE del sector de cajas municipales con
niveles aceptables de riesgo.

5. Analisis cuantitativo de la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito de Trujillo

Dentro del rdnking de rentabilidad de las CMAC, la de Trujillo se ubica
actualmente en el puesto cinco entre doce cajas. A diciembre del 2013
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mantiene un ROE de 10%, por debajo del promedio de las cajas municipa-
les, que es de 12.9%. Al mismo periodo, este indicador, de acuerdo con el
cuadro 3.5, se ha visto disminuido en los tiltimos afios. Por ello, trataremos
de determinar a continuacion, y de acuerdo con la investigacion realizada,
cudles son los factores que han afectado las variaciones de su rentabilidad
a través del tiempo.

a) Margen financiero neto. Se ha reducido en los tltimos afios. En el afio
2005 representaba un 72% de los ingresos financieros, y en el afio 2013,
un 57%.

A pesar de que los ingresos financieros crecieron significativamente
(183%) en el periodo evaluado, el margen financiero neto no se ha
incrementado en la misma proporcioén (124%).

b) Margen operativo neto. El margen operativo neto ha tenido una
disminucién de 8% durante el periodo de anélisis.

¢) Margen neto. La caja registré una utilidad positiva de S/. 30 millones, lo
que representa un 9.73% con respecto a los ingresos, y una disminucién
de 4% respecto del 2012.

d) Provisiones. En el dltimo afio, la caja registré un incremento en
provisiones de S/. 6,429 millones, lo que representa un 16.06%.

e) Morosidad. En este aspecto, la caja ha mejorado su situacién en los
ultimos periodos, pero atin se encuentra por encima del promedio del
sector.

Para analizar los factores cuantitativos que afectan la rentabilidad de la
CMAC de Trujillo, se ha tomado como base de medicién el ROE mensual
y se ha procedido a correlacionarlo con factores relevantes para el periodo
que abarca desde el afio 2005 hasta el afio 2013, tal como se muestra los
resultados de la correlacién en el cuadro 4.7.

El ROA de la CMAC de Trujillo tiene una relacién directa con el ROE
debido a que la utilidad neta afecta a ambos. También es directa la relaciéon
del ROE con la rotacién de activos, puesto que, a mayor ingreso financiero,
el ROE aumenta.
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De los demads factores que mantienen una correlacion negativa, los de
mayor importancia son las colocaciones y las obligaciones con el ptblico,
lo que indica que el diferencial entre tasas activas y pasivas ha ido dismi-
nuyendo.

Los indicadores de morosidad y gastos administrativos muestran un
indice significativo de correlacion negativa. El primer indice se relaciona
con una mala colocacién de créditos, posiblemente debida a inadecuadas
politicas de admisién, y en el segundo indice los mayores créditos otor-
gados por la CMAC de Trujillo hacen que se incurra en mayores gastos.
Las posibles razones serian el mayor niimero de agencias (7 agencias en
el 2013), contratacién de nuevos empleados (124 empleados en el 2013) y
servicios de terceros (cobranzas).

6. Analisis cualitativo de la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito de Trujillo

a) Gobernabilidad

El cuadro 4.8 muestra la rotacién de los directivos y de la junta general
de accionistas desde el afio 2005 al afio 2013. En los tltimos nueve afios,
la CMAC de Trujillo ha tenido cuatro presidentes del directorio con un
promedio de permanencia en el cargo de dos afios. De ellos, uno perma-
necio en el cargo tres afios y el resto dos. De igual forma, se observa que la
totalidad de los miembros del directorio han sido cambiados dos veces en
todo el periodo de anélisis.

En cuanto a la rotacién de la Gerencia Mancomunada, compuesta por
la Gerencia de Créditos, la Gerencia de Administracion y la Gerencia de
Ahorros y Finanzas, se aprecia que ha variado en forma conjunta cinco
veces. Los gerentes de Créditos y de Administraciéon han sido cambiados
en cinco oportunidades cada uno, y el de Ahorro y Finanzas, cuatro veces.
Si bien es cierto esto no constituye una alta rotacién de personal directivo
ni gerencial, a nivel de asesores de negocios si existe una alta rotacién. Por
esta razon, fue necesaria, a principios del afio 2013, una reestructuracién
en el Area de Desarrollo Humano.
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La toma de decisiones recae sobre la Gerencia Central Mancomunada,
que reporta al directorio. Mantiene actualmente estrategias, como ampliar
la participacién en la zona oriental del pais. Pese a las buenas decisiones
tomadas por la gerencia, acordes con los objetivos centrales, la influencia
de su principal accionista, la Municipalidad de Trujillo, limita su respaldo
patrimonial.

Cuadro 4.8. Rotacién de los directivos y de la junta general de accionistas
(2005-2013) de la CMAC de Trujillo

<al =a2 =<a3 =<a4 =<ab5 =<a6 =<a7?
Cargo ~ o ~ . - ~ ~ Total
afio afios afios aflos afios afios  afios

- - - - 1
1 — _ _ —

Presidente Junta de Accionistas —
Presidente del Directorio —
Miembros del Directorio —

Gerente de Créditos
Gerente de Administraciéon

B O O W = N

1
3
2
5 - - — _ -
5
2

Gerente de Ahorros y Finanzas
Total

Fuente: CMAC de Trujillo, 2014.

[

18 1 1 1 - 1 25

b) Informacion

La CMAC de Trujillo cuenta con manuales de gestion de continuidad de ne-
gocio y gestion de seguridad de informacién adecuadamente actualizados.

Es importante mencionar también que la CMAC de Trujillo posee un
software de riesgo operacional (Meycor COSO y Meyco KP), orientado a
realizar una adecuada gestion de riesgo operativo en toda la institucion.

¢) Gestion de riesgos

Actualmente, la CMAC de Trujillo mantiene una adecuada gestién de
riesgo a través de su Gerencia de Riesgos, que ha implementado politicas
y procedimientos a seguir por la institucién, aprobadas por el directorio.
Los riesgos identificados son comunicados al comité de riesgos con el fin
de actualizar el mapa de riesgos a los que estan expuestas las agencias.
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d) Calidad de activos

A finales del afio 2013, la CMAC de Trujillo logré mejorar sus indices de
calidad de activos, buscando que estas mejoras sean sostenibles en el tiem-
po y que vengan acompafiadas de un crecimiento en sus colocaciones. En
periodos anteriores, los indices de calidad de activos se mantuvieron por
debajo de la media del sector; esto se debi6 a la gran cantidad de castigos
generados para reducir el nivel de morosidad. Los niveles de morosidad
se deben principalmente al sobreendeudamiento de los clientes y a una
mala evaluacién crediticia, que sumada a la alta rotacién de sus asesores
de negocios, provocé que la cartera se deteriorara.

e) Fondeo y liquidez

El fondeo de la CMAC de Trujillo se ha visto influenciada por mayores
captaciones de depdsitos y por la disminucién de adeudados por precan-
celaciones. A la fecha, su principal adeudo es el Instituto de Crédito de
Espafia y luego, el Interbank. Con respecto a la liquidez de la CMAC de
Trujillo, esta ha mostrado crecientes ratios de liquidez en moneda nacional
y extranjera en comparacién con el promedio del sector.

Es importante indicar que la CMAC de Trujillo ha decido mantener 1i-
mites de liquidez minimos en moneda nacional y extranjera que le permitan
maniobrar en caso de una posible contingencia. Por acuerdo de directorio,
en el 2013 se actualizaron los manuales de gestién de riesgos de mercado
y liquidez. Por tltimo, indicar que la caja, a fin de rentabilizar sus exce-
dentes, mantiene como inversién operaciones de reporte, instrumentos de
corto plazo en el BCRP, instituciones financieras y empresas corporativas.

f) Eficiencia y rentabilidad

Debido a la disminucién de sus margenes, la CMAC de Trujillo refleja una
disminucién significativa en su ROE, lo que la sittia por debajo de la media
del sector de cajas. Sin embargo, debemos resaltar que mantiene adecuados
indicadores de solvencia patrimonial, un buen posicionamiento en la zona
norte del pais y mucha experiencia en el mercado de la pequefia y micro-
empresa. Podemos observar también que la CMAC de Trujillo mantiene
un moderado nivel de crecimiento en sus colocaciones, inferior aun al del
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promedio del sector, debido a la competencia ocasionada por la incursién
de la banca tradicional y al sobreendeudamiento.

7. Andlisis cuantitativo de la Caja Municipal de Ahorro
y Crédito del Santa

La CMAC del Santa se ubica actualmente en el puesto 11 de las doce
CMAC, superando a la de Pisco, segtin su rendimiento patrimonial, el cual
a diciembre del 2013 fue de —5.11%, muy por debajo del promedio de las
CMAC, que es de 12.92%; sin embargo, de acuerdo con el cuadro 3.5, este
indicador se ha visto disminuido en los tltimos afios. Por ello, trataremos
a continuacion de determinar, segtin la investigacion realizada, cuales son
los factores que han afectado a las variaciones de su rentabilidad a través
del tiempo.

a) Margen financiero neto. El margen financiero neto ha tenido un ligero
incremento, pues pasé de 47% en el afio 2012 a 49% en el afio 2013, muy
por debajo del sistema de cajas municipales, que fue de 58%. Esto se
debi6 principalmente al menor nivel de provisiones.

b) Margen operativo neto. El margen operativo neto ha tenido una dis-
minucién de 3%, ya que pasé de 6% en el afio 2012 a 3% en el afio 2013,
porcentaje que se halla muy por debajo del sistema de cajas municipales
que fue de 16%.

¢) Margen neto. La caja registré una pérdida de S/. 1.3 millones, lo que
representa un —3.16% con respecto a los ingresos. Ello ocurrié princi-
palmente a causa de la reduccién de los ingresos financieros en 5.34%
(S/.-2.4 millones), como consecuencia del menor saldo de colocaciones
y del incremento de la cartera morosa, asi como del aumento de los
gastos administrativos, dada la costosa estructura de funcionarios para
los niveles actuales de la cartera.

d) Provisiones. La CMAC del Santa registré una provisioén por coloca-
ciones de S/. 6.8 millones, cifra inferior a lo realizado durante el afio
2012 que fue de S/. 9 millones. De este modo, el gasto en provisiones
represento el 16.3% de los ingresos financieros en el afio 2013 y 20.4%
a diciembre de 2012.
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e) Morosidad. Ha mostrado una tendencia creciente debido a la falta de
continuidad de la plana gerencial; debilidades en el control crediticio
y en la recuperacion y cobranza de cartera; la reducida capacidad para
retener al personal frente a la mayor competencia en el sector; y el
sobreendeudamiento existente en algunas plazas.

El ratio de cartera de alto riesgo de la CMAC del Santa cerr6 el afio
2013 en 20.1%, lo que representa un incremento de 1.9% con respecto al afio
2012, que fue de 18.2%. Asimismo, dicho indicador se ubicé por encima de
lo registrado por las CMAC (7.6 %).

En lo referente a la calificacion de la cartera, el indicador de cartera
pesada (deficiente + dudoso + pérdida) ascendi6 a 21.1% a diciembre 2013.
Dicho porcentaje se ubica por encima de lo registrado por las CMAC (8.5%).

Para analizar los factores cuantitativos que afectan la rentabilidad de
la CMAC del Santa, se ha tomado el ROE mensual como base de medicién
y se ha procedido a correlacionarlo con factores relevantes para el periodo
que abarca desde el afio 2005 hasta el afio 2013, tal como se muestra en los
resultados de la correlacién en el cuadro 4.9.

El ROA de la CMAC del Santa tiene una relacién directa con el ROE
debido a que ambos se ven afectados por la utilidad neta. La relacién del
ROE con la rotacién de activos es también directa, dado que, ante un mayor
ingreso financiero, el ROE aumenta.

De los demas factores que mantienen una correlacién negativa, el més
importante es el de obligaciones con el ptiblico, lo que indica que se ofrecen
altas tasas pasivas como estrategia de fondeo.

Los indicadores de grado del ratio de apalancamiento y morosidad
muestran un indice significativo de correlacién negativa. El primero es
un efecto del indicador de las obligaciones con el publico y el segundo,
posiblemente, se debe a inadecuadas politicas de admisién.
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8. Analisis cualitativo de la Caja Municipal de Ahorro y Crédito del Santa

a) Gobernabilidad

El cuadro 4.10 muestra la rotacion de los directivos y de la junta general
de accionistas desde el afio 2008 al afio 2013. En el caso de la CMAC del
Santa, el periodo de evaluacién ha sido de seis afios, y en este tiempo fue-
ron seis los presidentes de directorio que ha tenido la institucién, con una
permanencia en el cargo de un afio cada uno. De igual manera, en todos
estos afios, la totalidad del directorio ha sido cambiada también seis veces.

La Gerencia Mancomunada —conformada por la Gerencia de Créditos,
la Gerencia de Administracién y la Gerencia de Ahorros y Finanzas— fue
cambiada en cuatro oportunidades. Descomponiendo por gerencia esta
informacién, observamos que el gerente de Créditos fue cambiado, en todo
el periodo analizado, en cuatro oportunidades; el gerente de administracién
fue rotado en tres oportunidades; y el gerente de Ahorro y Finanzas, en
cuatro oportunidades. Como se muestra, la elevada rotacién en el directorio
y en la Gerencia Mancomunada genera inestabilidad y resta continuidad
a la gestion, lo que repercute en la implementaciéon de planes a mediano
y largo plazo. Es importante mencionar que el gobierno corporativo de
la CMAC del Santa se ha visto afectado por las constantes denuncias de
irregularidades administrativas y financieras hacia sus directivos, lo cual
hace mas vulnerable la seguridad en la transparencia de sus operaciones y,
como veremos mas adelante, justifica que sea la caja con menor volumen
de colocaciones dentro del sector.

Cuadro 4.10. Rotacién de los directivos y de la junta general de accionistas
(2008-2013) de Ia CMAC del Santa

<al <a2 <a3 <a4 <ab5 <a6b <a7?7
Cargo - ~ . . . . ~ Total
afo afios afios afios afios afos afos

Presidente Junta de Accionistas - - - - - — - _

Presidente del Directorio 5 - - - - - - 5
Miembros del Directorio 6 - - - - - - 6
Gerente de Créditos 4 2 - - - - - 6
Gerente de Administracion 3 2 - - - - - 5
Gerente de Ahorros y Finanzas 2 2 - - - - - 4

Total 20 6 - - - - - 26

Fuente: CMAC del Santa, 2014.
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b) Informacion

La CMAC del Santa mantiene, segtin su manual de organizaciones y
funciones, el Area de Tecnologia de la Informacién, que es la encargada
de ejecutar los requerimientos de cambios funcionales de otras areas, asi
como formular y proponer las politicas y planes de desarrollo organizativo
y de sistemas informaticos de la CMAC del Santa; ademds, uniformiza el
tratamiento de la informacién, evaluando su contenido y sistematizando,
de ser el caso, en coordinacién con el area de Organizacién y Métodos. La
caja actualmente cuenta con un plan de seguridad de la informacién.

¢) Gestion de riesgos

La institucién presenta algunas debilidades y limitaciones en sus controles.
Podemos mencionar que el principal riesgo que enfrenta la CMAC del Santa
es de naturaleza crediticia. Los créditos son manejados por la Unidad de
Riesgos, encargada de evaluar a los clientes y mantener niveles de riesgos
adecuados. Existe un manual de politica y procedimientos de créditos en
el cual se establecen los limites de autorizacién de créditos, la politica de
aprobacion de estos, y la responsabilidad de los analistas, entre otras cosas.
Por otro lado, la CMAC del Santa cuenta con un manual de prevencién de
lavado de activos y financiamiento del terrorismo. Asimismo, tiene manua-
les de procedimientos, cédigos de ética y conducta, asi como programas de
capacitacion referentes a estos temas que se brindan al personal.

d) Calidad de activos

La evolucién de la cartera de activos se ha visto mermada debido princi-
palmente a que en la regién de influencia existe una fuerte presencia de
instituciones que ofrecen tasas mds atractivas, y a que la institucién, en
la bisqueda de atomizar cartera y mejorar margenes, no renové ciertos
créditos de montos mayores, con la finalidad de priorizar los créditos de
saldos menores.

A pesar de la caida en el saldo anual de colocaciones del afio 2013, a
inicios de setiembre del 2013, la CMAC del Santa comenz6 a registrar una
leve mejora en la calidad de sus activos, aunque estos atiin se mantengan
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elevados. Segtin proyecciones, se espera que el incremento de cartera haya
continuado en el afio 2014. Los indicadores de morosidad fueron muy su-
periores a los registrados por el sistema, principalmente por debilidades
en el control crediticio, asi como en la recuperacion y cobranza de cartera.

e) Fondeo y liquidez

Los depdsitos del publico constituyeron la principal fuente de fondeo de la
CMAC del Santa; las lineas de crédito lo hicieron también, aunque en menor
medida. Estdn orientados actualmente a la captacién de ahorros. Debemos
mencionar que la CMAC del Santa conserva el 100% de los adeudados a
una sola entidad del sector ptiblico: Cofide. Con respecto a los indices de
liquidez, estos estuvieron por encima de limites legales de 8% y 20% para
moneda nacional y extranjera respectivamente.

Es importante sefialar que la Unidad de Riesgos de la CMAC del Santa
se encuentra desarrollando la metodologia de Valor en Riesgo (modelo VaR)
para calcular el riesgo de mercado de la posicién adoptada y la pérdida
maxima esperada.

f) Eficiencia y rentabilidad

La institucion mostré pérdidas netas debido al menor margen financiero
bruto, como consecuencia, entre otras, de la reduccién de los ingresos
financieros y del aumento de los gastos administrativos. De esta manera,
se acentud la brecha que mantienen sus ratios de rentabilidad por debajo
del promedio delas CMAC. Si bien en el periodo setiembre-diciembre del
2013, la CMAC del Santa registré utilidades mensuales, estas no revirtieron
la pérdida acumulada durante el afio. La institucién debera mantener de
forma constante la generacién de utilidades en el 2014, lo que permitiria
fortalecer su nivel de capitalizacion.

Finalmente, cabe mencionar que, a la fecha, los objetivos estdn orien-
tados a la implementacién del plan de mejoras y de la estrategia enfocada
en priorizar la colocaciéon de créditos a microempresas. Estas tendencias
deberédn consolidarse en los préoximos meses, lo que generara un impacto
positivo en la institucion.
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9. Cuadros comparativos entre las CMAC seleccionadas

En los cuadros 4.11 y 4.12 se presentan los resimenes de los principales
factores cuantitativos analizados y el comparativo de los principales fac-
tores cualitativos, respectivamente, de las tres CMAC seleccionadas para
este trabajo de investigacion.
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Cuadro 4.12. Resumen segtin la metodologia Girafe aplicado a las tres CMAC seleccionadas

Areas CMAC de Arequipa

Baja rotacion de directivos y gerencias.

Moderada rotacién del personal de negocios.

Gobernabilidad Experiencia técnica comprobada de la plana gerencial.
Injerencia politica de su principal accionista: la Municipalidad
Provincial de Arequipa.

Sistema informaético acorde con sus necesidades y con informacion
en linea.

Informacion Disposicion de informacién en la web (centrales de riesgo, Sunarp,
Sunat, SBS, entre otros).

Utiliza el Core Bancario Bantotal y programas para analisis propios.

Gestidén Adecuado control de riesgo crediticio, operativo y de mercado.

de riesgos Capacitaciones y concientizacién periddica al personal.

Presenta buenos indices pero con cierta desmejora en el 2013.

Morosidad siempre por debajo de la media del sector, con ligero
incremento en el 2013.

Calidad
de activos Ratio de provisiones/créditos atrasados por encima de la media
del sector.
La cartera de alto riesgo/créditos directos se encuentra por debajo
de la media del sector.
Adecuado ratio de liquidez por debajo del sector, tanto en moneda
nacional como extranjera.
Fondeo . . . . .
. El nivel de concentracién de depositantes se mantiene en niveles
y liquidez
adecuados.
Utilizan sus excedentes para prepagar deudas.
ROE y ROA muy por encima de lo que muestra el sector.
Eficiencia y Muestra buenos margenes financiero neto y operativo neto,
rentabilidad indicadores que lideran el sector.

Lider en colocaciones y captaciones en el sector de las CMAC.

Elaboracion propia.
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CMAC de Trujillo

CMAC del Santa

Moderada rotacién de directivos y gerencias.
Alta rotacién del personal de negocios.

Injerencia politica de su principal accionista:
la Municipalidad Provincial de Trujillo.

Alta rotacién de directivos y gerencias.
Alta rotacion de personal de negocios.

Injerencia politica de su principal accionista:
la Municipalidad Provincial del Santa.

Cuestionable reputacién de directivos y plana
gerencial.

Sistema informatico elaborado por la propia
CMAC acorde con sus necesidades y con
informacién en linea.

Disposicion de informacién en la web (centrales
de riesgo, Sunarp, Sunat, SBS, entre otros).

Sistema informatico acorde con sus necesidades
y con informacién en linea.

Disposicion de informacién en la web (centrales
de riesgo, Sunarp, Sunat, SBS, entre otros).

Adecuado control de riesgo crediticio, operativo
y de mercado.

Identificacién de nuevas zonas de atencién
evitando el sobreendeudamiento.

Capacitacion periddica al personal de la
institucion.

Debilidades y limitaciones en sus procesos
de control crediticio.

Politicas internas para mejorar los margenes
obligé a descuidar los créditos de montos
mayores que daban volumen a la institucion.

Zonas de atenciéon muestran
sobreendeudamiento.

Presenta indices moderados con cierta mejora
en el 2013.

Morosidad por encima de la media del sector,
salvo en el 2013 cuando mejord.

Ratio de provisiones/créditos atrasados se
muestra moderada por debajo de la media del
sector, salvo en el 2013 que estuvo por encima
del promedio.

La cartera de alto riesgo/créditos directos se
encuentra por encima de la media del sector.

El indice de morosidad triplica a la media
del sector.

Ratio de provisiones/créditos atrasados es
menor a la media del sector.

La cartera de alto riesgo/créditos directos
triplica la media del sector.

Moderado ratio de liquidez que se encuentra
por encima del sector.

Moderada concentracién de depositantes.

Invierte sus excedentes en prepagar deudas
e invertir en mesas de dinero.

Ratio de liquidez se mantiene dentro del
promedio del sector.

Solo mantiene adeudos con Cofide, por lo cual
no existen prepagos de deuda.

Algunos excedentes los invierten en fondos
mutuos.

ROE y ROA por debajo de lo que muestra
el sector.

Desmejoramiento en sus margenes financiero
neto y operativo neto.

Buen posicionamiento en la zona norte del pafs.

ROE y ROA muy por debajo de lo que muestra
el sector. En el 2013 estos indicadores se
muestran en cifras negativas.

Ocupa el ultimo lugar en captaciones y
colocaciones del sector de las CMAC.




Conclusiones generales
y recomendaciones

1. Conclusiones

e Los factores cuantitativos que afectan de manera negativa la ren-
tabilidad de las CMAC son: el ntimero de agencias y/o oficinas, el
numero de empleados y los gastos administrativos. Debido a que
en los ultimos nueve afios dichos factores se han incrementado en
busca de mejorar los ingresos financieros y de lograr una mayor
participacién de mercado, sin embargo el ROE ha disminuido. Adi-
cionalmente se tiene que la rotacién de activos tiene una relacién
directamente proporcional con el ROE.

¢ Dentro del gobierno corporativo, el factor de equipo gerencial afec-
ta negativamente la rentabilidad de las CMAC. La conformacién
de un directorio formado por tres representantes del Concejo Pro-
vincial (dos de la mayoria del gobierno municipal y uno de la mi-
noria), un representante del clero, un representante de la Cdmara
de Comercio, un representante de los microempresarios y un repre-
sentante de Cofide la convierten en un ente con interferencia politi-
cay con escasez de nivel técnico. El crecimiento de las CMAC en los
ultimos afos, la complejidad de productos financieros que tltima-
mente vienen ofertando, las exigencias de parte del ente supervisor
en cuanto a adecuacién institucional alineada con el Nuevo Acuer-
do de Capital o Basilea II demandan que se tenga un directorio con
capacidades técnicas y consultivas.
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El factor de toma de decisiones resulta afectado por la alta rotacién
de directores y la plana gerencial, pues no permite el cumplimiento
de los planes estratégicos de largo plazo.

El factor de gestion de desarrollo humano evidencia una deficiente
politica de admisién y de competencias del recurso humano en to-
dos los niveles de la institucién; de igual manera, una carencia de
politicas y estrategias de retencién y fidelizacién del capital huma-
no, sobre todo de quienes vienen aportando y generando valor a la
institucion.

El actual modelo de negocio que tienen las CMAC afectan la renta-
bilidad, puesto que no se encuentra acorde a los requerimientos del
mercado. Se ha perdido eficiencia operativa por el incremento de
los gastos de personal y por servicios de terceros. Las CMAC han
dejado de entender que el negocio microfinanciero es de economias
de escala, alta productividad, calidad de activos y costo de fondeo.

El no tener bien definidas las politicas de admision de clientes y las
politicas de riesgos, aunado a la falta de supervisiéon y controles, ha
determinado una baja calidad de los créditos, lo que se evidencia
en el incremento de la mora y, por ende, del nivel de provisiones.
A esto también se le suma la asignacion de metas de colocaciones
muy enérgicas de parte de las CMAC con la finalidad de ganar ma-
yor participacién de mercado en el menor tiempo posible.

El factor de eficiencia operativa evidencia la descentralizacion que
han tenido las CMAC; sin embargo, la expansién no ha sido ade-
cuada debido a que la mayoria de CMAC ha migrado a zonas ur-
banas, con lo cual han saturado el mercado, y copado sus coloca-
ciones y captaciones. Por el lado de las colocaciones, se ha generado
sobreendeudamiento, con el consiguiente incremento de la cartera
vencida y del nivel de provisiones; y por el lado de las captaciones,
el asumir altos gastos financieros.

Las microfinanzas vienen evolucionando en el Perd, y aunque que-
da mucho por hacer todavia en zonas rurales, los costos de entrada
para atender a dicho sector son altos. Sin embargo, en el caso de las
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CMAC, cuyo objetivo y propésito principal es apoyo a las micro-
empresas, ellas saben que seguir atendiendo exclusivamente a este
sector no les va a generar mayor participacion de mercado ni mayo-
res ingresos financieros por los créditos pequefios que representan;
en cambio, si podria generarles altos costos en provisiones por el
riesgo alto que significa atenderlos. Es por ello que las CMAC de-
ben mejorar su tecnologia crediticia con la finalidad de poder eva-
luar nuevos segmentos de mercados, identificando nuevos nichos
de mercado donde la sobreoferta de productos microfinancieros
todavia es baja, realizando estrategias de entrada y promocién de
créditos a la microempresa acordes a la necesidad. Sumado a ello,
comenzar a orientarse o dar mayor impulso a la banca de servicios,
como la venta de seguros y microseguros, servicios de recaudacion
y transferencia, entre otros, con la finalidad de poder asegurar su
permanencia en el mediano y largo plazo.

2. Recomendaciones

a) En el corto plazo

e De acuerdo con la rotacién de activos, es conveniente para las
CMAC colocar créditos a corto plazo, tener politicas y/o linea-
mientos que las alinee con la eficiencia, mediante una utilizacién
6ptima de los recursos disponibles de la institucion.

e Las CMAC deberian mejorar sus politicas de admisién, de fideliza-
cién y retencién del talento humano, sobre todo en lo referente al
personal de negocios en el cual la rotacion se ha elevado. Evaluar la
mejora de las escalas remunerativas del personal clave a todo nivel.

b) En el mediano plazo

e Las CMAC deben evaluar y realizar estudios de mercado con ma-
yor profundidad y con modelamiento de escenarios sobre la deci-
sién de apertura de nuevas agencias y/o oficinas, especialmente en
mercados de alta concentracion crediticia.

e Cambiar su estructura y modelo organizacional a una organizacion
agil y flexible, la cual se ajuste a las exigencias del mercado actual.
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De igual manera, el modelo de negocio deberia reflejarse también
en una mejora de procesos y aplicacién eficiente de la tecnologia in-
formética. Asimismo, se recomienda el redisefio de productos mi-
crofinancieros para la atencién de un mercado de alta competencia.
Lo que se espera es que la instituciéon pueda asegurar una visién de
largo plazo y le permita asegurar ante un entorno competitivo un
crecimiento mds sostenido que sostenible.

e Buscar mercados de baja competencia y poca atencion, aunque esto
represente asumir al principio altos costos de entrada por la falta
de conocimiento, informacién y geografia. Las zonas rurales se en-
cuentran desatendidas por los altos costos que generan; sin embar-
go, con buenas estrategias de introduccién y productos adecuados
se podrian generar oportunidades importantes.

¢) En el largo plazo

e Proponer el cambio de la Ley de Creacién de Cajas Municipales
(Ley 23039) en cuanto a la elecciéon de los miembros del directorio,
considerando que sea en base a concurso publico evaluando com-
petencias, capacidad técnica, y solvencia moral. De igual manera
eliminar la actual estructura de conformacién de los miembros del
directorio: tres representantes del Concejo Provincial (dos de la ma-
yoria del gobierno municipal y uno de la minoria), un represen-
tante del clero, un representante de la Cdmara de Comercio, un re-
presentante de los microempresarios y un representante de Cofide.
Con estos cambios se estaria eliminando la interferencia politica y
se estaria fortaleciendo la gestién de riesgos y el gobierno corpora-
tivo.

e Proponer la modificaciéon de la Ley de Creacion de Cajas Munici-
pales (Ley 23039), en cuanto a la apertura y la entrada de nuevos
accionistas y/o inversionistas, y que se evalten diversas opciones
estratégicas de alianzas, fusiones y/o adquisiciones. Con esta me-
dida, se espera fortalecer patrimonialmente a las CMAC aseguran-
do la solvencia y la gestion de capital.
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Activos liquidos: Se refiere a los activos de corta realizacién. Incluye caja, fondos
disponibles en el Banco Central de Reserva del Pert, en empresas del
sistema financiero nacional y en bancos del exterior de primera categoria,
fondos interbancarios netos deudores, titulos representativos de deuda
negociable emitidos por el Gobierno Central y el Banco Central de Reser-
va del Per1, y certificados de depésito y bancarios emitidos por empresas
del sistema financiero nacional.

Activo total: Agrupa las cuentas representativas de fondos disponibles, los cré-
ditos concedidos a clientes y a empresas y derechos que se esperan sean
o puedan ser convertidos en efectivo, las inversiones en valores y titulos,
los bienes y derechos destinados a permanecer en la empresa y los gas-
tos pagados por adelantado menos los ingresos diferidos, el contrario de
bienes cedidos en arrendamiento financiero, las acciones de tesoreria, los
rendimientos devengados de las acciones de tesoreria y las provisiones
por las acciones de tesoreria. Adicionalmente, incluye los saldos deudores
de los depésitos en cuenta corriente, del impuesto a la renta y participa-
ciones diferidas. No incluye los saldos negativos del disponible en el Ban-
co Central de Reserva del Perti, en bancos y otras empresas e instituciones
del pais y en bancos y otras instituciones financieras del exterior.

Capital social: Comprende el capital pagado, el capital suscrito y las suscripcio-
nes pendientes de pago menos las acciones de tesoreria, los rendimientos
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devengados de las acciones de tesoreria y las provisiones por las acciones
de tesoreria. El capital pagado constituye la acumulacién de los aportes
de los accionistas, incluyendo las reinversiones de utilidades, capitaliza-
cién de reservas y otras, representado por acciones nominativas debida-
mente suscritas.

Cartera atrasada: Es la suma de los créditos vencidos y en cobranza judicial.

Cartera de alto riesgo: Es la suma de los créditos reestructurados, refinanciados,
vencidos y créditos en cobranza judicial.

Cartera pesada: Esla suma de los créditos con calificaciones de deficiente, dudo-
soy pérdida.

Créditos directos: Es la suma de los créditos vigentes, reestructurados, refinan-
ciados, vencidos y en cobranza judicial. Los créditos en moneda nacional
incluyen también los de valor de actualizacién constante y para los de
moneda extranjera, se utiliza el tipo de cambio contable de fin de periodo.

Créditos en cobranza judicial: Corresponde a los créditos cuya recuperacién se
encuentra en proceso judicial.

Créditos indirectos o créditos contingentes: Son las operaciones de crédito fuera
de balance por las cuales la empresa asume el riesgo crediticio ante el
eventual incumplimiento de un deudor frente a terceras personas. Con-
sidera los avales otorgados, cartas fianza otorgadas, cartas de crédito y
aceptaciones bancarias.

Créditos reestructurados: Son los créditos, cualquiera sea su modalidad, sujeto a
la reprogramacién de pagos aprobada en el proceso de reestructuracion,
de concurso ordinario o preventivo.

Créditos refinanciados: Son los créditos que han sufrido variaciones de plazoy/o
monto respecto al contrato original, las cuales obedecen a dificultades en
la capacidad de pago del deudor.

Depésitos a la vista: Considera los depdsitos a la vista del ptiblico y de empresas
del sistema financiero y organismos financieros internacionales bajo la
modalidad de depdsitos en cuenta corriente, cuentas corrientes sin movi-
miento y cheques certificados.

Depésitos a plazo: Considera los depésitos a plazo del ptiblico y de empresas del
sistema financiero y organismos financieros internacionales.
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Depésitos de ahorro: Considera los dep6sitos de ahorro del publico y de empresas
del sistema financiero y organismos financieros internacionales.

Depdsitos por compensacion de tiempo de servicios (CTS): Registra la captacion
de recursos en moneda nacional y extranjera por las empresas del sistema
financiero, provenientes de los importes que les corresponde a los traba-
jadores por concepto de beneficios sociales, de acuerdo con las normas
laborales vigentes.

Depésitos del piiblico: Corresponde a las obligaciones con el ptblico derivadas
de la captacién de los recursos mediante las diferentes modalidades y los
depésitos recibidos en la prestacion de servicios bancarios diversos, los
fondos captados por las entidades del sector ptiblico, asi como las cuentas
que registran los gastos devengados por estas obligaciones que se encuen-
tran pendientes de pago.

Depdésitos de empresas del sistema financiero y organismos financieros interna-
cionales: Comprende las obligaciones de la empresa por los depédsitos a
la vista, de ahorro y a plazo de empresas del sistema financiero del pais
y del exterior, asi como de organismos financieros internacionales. Solo
incluye los depésitos de la matriz y subsidiarias que sean empresas del
sistema financiero y las cuentas que registran los gastos devengados por
estas obligaciones que se encuentran pendientes de pago.

Depdsitos totales: Comprenden las obligaciones por cuentas corrientes, los che-
ques certificados, los depésitos del publico vencidos, los depdsitos judi-
ciales y administrativos a la vista, las cuentas de ahorros, las obligaciones
por cuentas a plazo, las obligaciones con el ptblico restringidas, los depé-
sitos vista, ahorro y plazo de empresas del sistema financiero y organis-
mos financieros internacionales.

Gastos de administraciéon: Comprenden los gastos de personal, de directorio, por
servicios recibidos de terceros, impuestos y contribuciones y gastos diver-
sos de gestion incurridos, que se registran sobre una base acumulativa.

Gastos de operacion: Comprenden los gastos de administracién mads los gastos de
depreciacién y amortizacion.

Gastos financieros: Incluye las siguientes cuentas: intereses por obligaciones con
el publico, intereses por fondos interbancarios, intereses por depédsitos de
empresas del sistema financiero y organismos financieros internaciona-
les, intereses por adeudos y obligaciones financieras, intereses por cuen-
tas por pagar, intereses por valores, titulos y obligaciones en circulacién,
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comisiones y otros cargos por obligaciones financieras, el saldo negativo
por diferencia en cambio y las cargas financieras diversas.

Gastos por servicios financieros: Incluye las siguientes cuentas: gastos por opera-
cién contingentes y gastos por servicios financieros diversos.

Ingresos financieros: Incluye las siguientes cuentas: intereses por disponibles, in-
tereses y comisiones por fondos interbancarios, intereses por inversiones,
intereses y comisiones por créditos, el saldo positivo por diferencia en
cambio, y otros ingresos financieros (incluyendo el saldo positivo de los
ingresos menos los gastos interoficinas).

Ingresos por servicios financieros: Incluye las siguientes cuentas: ingresos por
operaciones contingentes, ingresos por servicios diversos e ingresos por
arrendamientos.

Ingresos totales: Se obtienen sumando los ingresos financieros del balance de
comprobacién sin incluir los ingresos por diferencia en cambio, ya que
solo debe considerarse el saldo positivo de la diferencia entre los ingresos
y gastos por diferencia en cambio; los ingresos por servicios financieros;
los ingresos por ventas; los ingresos extraordinarios, los ingresos de ejer-
cicios anteriores excluyendo los ingresos por disminucién de provisiones;
y restando los gastos financieros interoficinas.

Margen financiero bruto: El margen financiero estd compuesto por los ingresos
financieros menos los gastos financieros.

Margen financiero total: Equivale al margen financiero bruto, mas los ingresos
por servicios financieros, menos los gastos por servicios financieros y mas
otros ingresos y gastos.

Oficinas: Corresponde al nimero de oficinas que captan depdsitos y/o colocan
créditos.

Operaciones forward: Son aquellas operaciones que involucran el acuerdo entre
dos partes para comprar o vender un activo en un momento futuro del
tiempo previamente acordado.

Pasivo total: Considera el total del pasivo menos los ingresos diferidos por inte-
reses y comisiones de créditos, por intereses y comisiones cobrados por
anticipado por arrendamiento financiero no devengados y por compra-
venta de valores no devengados, y los pasivos por el contrario de bienes
cedidos en arrendamiento financiero; y se suman los saldos negativos del
disponible en el Banco Central de Reserva del Perti, en bancos y otras
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empresas e instituciones del pais, y en bancos y otras instituciones finan-
cieras del exterior; sin incluir los saldos deudores de las cuentas corrientes
en movimiento ni el impuesto a la renta y participaciones diferidas.

Pasivos de corto plazo (moneda nacional o extranjera): Son pasivos de corta ma-
duracién. Incluye fondos interbancarios netos acreedores, depésitos a la
vista, depdsitos de ahorros, depdsitos a plazo con vencimiento menor a
un afo y adeudados con vencimiento menor a un afio, entre otros.

Patrimonio contable: Recursos propios de las empresas, constituido por la dife-
rencia entre el activo y el pasivo. Comprende la inversion de los accionis-
tas o asociados, el capital adicional (proveniente de donaciones y primas
de emisién), asi como las reservas, el capital en trdmite, los resultados
acumulados y el resultado neto del ejercicio, netos de las pérdidas, si las
hubieren. No incluye el capital suscrito mientras no haya sido integrado
al capital.

Patrimonio efectivo: Importe extracontable que sirve de respaldo a las operacio-
nes de la empresa. Es igual a la suma del patrimonio basico y del patri-
monio suplementario.

Personal: Se refiere al total de trabajadores de las instituciones financieras, in-
dependientemente de si son nombrados, contratados por la institucién
financiera o por terceros.

Provisiones de la cartera de créditos: Corresponde a las provisiones constituidas
sobre los créditos directos y contingentes. Es la cuenta que ajusta el valor
de la cartera de créditos en funcién de la clasificacion de riesgo del deu-
dor.

Tipo de cambio contable: Es el tipo de cambio entre el nuevo sol y el ddlar esta-
dounidense que se calcula ponderando el tipo de cambio promedio de
compra y venta del délar estadounidense por el monto total de délares
estadounidenses negociados en transacciones de compra y de venta, res-
pectivamente.

Utilidad neta: Comprende el resultado obtenido por la empresa al final del pe-
riodo contable o ejercicio que surge del Estado de Ganancias y Pérdidas.
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Anexo 1

Participacion en las colocaciones
de las instituciones microfinancieras en el 2013
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Participacion en las captaciones del publico
de las instituciones microfinancieras en el 2013
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Anexo 3

Evolucion del ROA y ROE
de las instituciones microfinancieras
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Anexo 4

Numero de agencias por zona geografica

al afio 2013 de las CMAC

Departamento “

g
R85 & 2| 5|2 8|5|% £
CMAC £|&| 2|2 2|5|8|3|2|2|8)|3
Trujillo 4 4 - - 8 1 - 2 - -
Arequipa - - 4 |26 | 1 - - 10 | 2 2 5 8
Piura 5 2 3 1 11 1 1 1 2 1 3
Sullana - 3 - 5 - 3 1 - - - 1 -
Cusco - - 7 6 - - - | 23| - - - -
Huancayo - - - - 4 - - 1 4 3 2 | 23
Tacna - - - 4 - - - 2 - - 1 -
Ica - - 4 5 6 - - - - - 110 | -
Maynas - - - - - 1 1 - - P - -
Paita 1 - - - - - - - - - - -
Pisco - - - - - - - - 1 - 2 -
Del Santa - 8 - - - - - - - 2 - 1
Total 10 |17 {17 |49 (12 |23 | 4 (37 | 8 |13 | 22| 35

Fuente: SBS, 2014.
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Anexo 5

Numero de empleados por categoria

al ano 2013 de las CMAC

CMAC Gerentes Funcionarios = Empleados Otros Total
Trujillo 7 158 1,501 . 1,666
Arequipa 18 130 2917 - 3,065
Piura 3 178 2,276 42 2,499
Sullana 3 88 1,393 - 1,484
Cusco 3 68 1,107 268 1,446
Huancayo 4 91 1,269 38 1,402
Tacna 3 48 667 15 733
Ica 6 66 724 48 844
Maynas 4 40 436 16 496
Paita 2 31 288 - 321
Pisco 2 13 104 - 119
Del Santa 3 30 255 24 312

Total 58 941 12,937 451 14,387

Fuente: SBS, 2014.



Anexo 6

Evolucion de los margenes de las CMAC
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Anexo 7

Evolucion de los margenes de las financieras
especializadas
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Evolucion del ROA y ROE de las CMAC
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Evolucién del ROA y ROE de las financieras

especializadas
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Anexo 10

Evolucion de castigos en las CMAC

CMAC 2010 2011 2012 2013
Trujillo 11,112 28,182 38,940 23,829
Arequipa 20,772 24,587 36,275 54,992
Piura 20,496 28,414 60,544 34,432
Sullana 8,582 34,195 33,979 27,829
Cusco 2,493 6,311 9,933 9,158
Huancayo 5,881 6,083 8,328 9,884
Tacna 2,412 3,445 4,495 9,736
Ica 11,308 10,970 7,486 11,420
Maynas 2,889 4,308 9,427 12,073
Paita 6,231 13,285 9,338 11,751
Pisco 1,960 643 1,703 1,582
Del Santa 4,169 7,422 5,303 3,753

Total 98,306 167,846 225,752 210,440

Fuente: SBS, 2014.
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Escala de calificacion de 1a metodologia Girafe

A continuacién se presenta la clasificacién correspondiente en grado comtn a fin
de obtener una clasificacién global.

Las seis areas se califican de “A” (la més alta) hasta “E” (la mds baja), que per-

mite identificar las fortalezas y debilidades de las instituciones microfinancieras.

1)

2)

3)

Clasificacion grado: A++, A+, A, A-

Excelente comportamiento de bajo riesgo o bien administrado de corto a media-
no plazo. Desempefio institucional, operativo y financiero 6ptimo si se compara
con los estdndares del sector. La planificacién de mediano y largo plazo estin
bien disefiados, la capacidad de ejecuciéon es muy buena, y las metas son muy
probables que se logren. Los riesgos a corto y medio plazo son minimos y/o bien
manejados. Los riesgos a largo plazo son monitoreados y anticipados adecuada-
mente. Los cambios en el entorno econémico, politico o social deberian tener un
impacto limitado en la situacién financiera de la instituciéon dada su capacidad
para ajustar rdpidamente sus estrategias y/o tomar acciones correctivas.

Clasificacién grado: B++, B+, B, B—

Buen rendimiento, riesgo modesto o bien gestionado de corto a mediano plazo.
Las actuaciones institucionales, operativas y financieras actuales son satisfac-
torias en comparacioén con los estdndares de la industria. La planificacién de
mediano y/o largo plazo se disefian adecuadamente, la capacidad de ejecucién
es buena y las metas son susceptibles de ser alcanzados. Los riesgos en el corto
y mediano plazo son bajos y/o bien manejados. Las areas de mejora han sido
identificadas y estdn siendo abordados. Los cambios en el entorno econémico,
politico o social pueden tener un impacto en la situacién financiera de la insti-
tucién, sin embargo, este debe seguir siendo moderado.

Clasificacién grado: C++, C+, C, C-

Buen rendimiento, riesgo modesto o bien gestionado de corto a mediano
plazo. El desempefio institucional, operativo y financiero es por debajo de los
estandares industriales comparables. Los riesgos a corto y mediano plazo son
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4)

moderados-altos, pero no se abordan plenamente. La mayoria de las 4reas de
mejora han sido identificadas, pero los planes de mediano y largo plazo se
pierden en uno o varios elementos criticos, la capacidad de ejecucion es débil
y muchas metas probablemente no se logren. La mayoria de los procesos y sis-
temas de gestion estan en su lugar, pero necesitan ser refinados o actualizados.
La institucién es vulnerable a cambios importantes en el entorno econémico,
politico o social.

Clasificacién grado: D, E
Desempefio débil o pobre; alto a muy alto riesgo.

D-Riesgo alto: Importantes debilidades en las 4reas operativas y financieras
resultan en una alta vulnerabilidad institucional y riesgo potencial de incum-
plimiento. El rendimiento es muy deficiente en varias dreas importantes de
evaluacién.

E-Riesgo inmediato de default: Existen debilidades operativas, financieras y/o
estratégicas, crean un riesgo vivo de incumplimiento. El rendimiento es muy
pobre en la mayoria de las areas de evaluacién.

El Consejo de Calificacién califica a una institucién microfinanciera en funcién
del rendimiento actual y asigna una tendencia basada tanto en las perspectivas
a futuro, como en los escenarios positivos, estables o negativos.
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