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RESUMEN

La presente investigacién tuvo como objetivo general “Determinar el impacto de
los niveles de colocacién de microcrédito formal y de la demanda legitima de
microcrédito en la sostenibilidad financiera de la Caja de Arequipa para el
periodo 2006 — 2008", y analizar el aporte conjunto de ambas variables para
internacionalizar un modelo de microcrédito: el de la Caja Arequipa.

La unidad de analisis es la Caja Arequipa, cuyos indicadores se utilizaron para el
cumplimento de los objetivos y la verificacion de la hip6tesis de trabajo.

Finalmente, hay que sefialar que el estudio concluye que:

1) Los niveles de colocacion de microcrédito han aumentado de forma
significativa durante los afios 2006, 2007 y 2008.

2) Los prestatarios de la Caja Arequipa tienen capacidad y voluntad de pago,
ya que mas del 95% de la cartera es normal y mas del 95% de prestatarios
devuelve sus créditos puntualmente. Ademas, para el 2008 la morosidad ha
sido de 3,29%.

3) Se verifica la existencia de una demanda legitima de crédito, generando un
impacto positivo y significativo en la consecucion de la sostenibilidad

financiera de la Caja Arequipa.

4) El modelo de microcrédito de la Caja Arequipa contiene las bases esenciales
para internacionalizar dicho modelo y es susceptible de ser adaptado segun
las caracteristicas del mercado y de los clientes que atiendan los
intermediarios financieros.
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SUMMARY

The main objective of the present research work focused: “To determine the
levels of impact of formal microcredit placement and a genuine demand of
microcredit in finance sustainability of the Municipal Savings and Loan: Caja
Arequipa during the period 2006-2008", and analyze the joint contribution of

both variables to internationalize a model of microcredit: the Caja of Arequipa.

The Municipal Savings and Loan: Caja Arequipa is the unit of analysis whose
indicators were used in order to fulfill specific objectives and to verify the
hypothesis of the research.

Finally, the following conclusions have been achieved:

1) Placement levels of microcredit have increased significantly during the years
2006, 2007 and 2008.

2) Municipal Savings and Loan: Caja Arequipa borrowers have the ableness
and payment willingness, more than 95% of customers portfolio are
standard and more than 95% of the borrowers payback the loans according
to the established loan terms. Besides, the 2008 arrears index has reached
a rate of 3.29%.

3) It has been verified the existence of a legal demand on credit, which has
developed a positive and meaningful impact to attain financial sustainability
of the Municipal Savings and Loan: Caja Arequipa.

4) Municipal Savings and Loan: Caja Arequipa microcredit model design
comprises essential to internationalize the model mentioned and it is able to
be adapted according to the market specifications and customers whom
serve financial intermediaries.
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INTRODUCCION

Senfor Presidente y Sefiores Miembros del Jurado:

La internacionalizacion de un modelo de microcrédito es uno de los factores
mas importantes que puede contribuir al desarrollo de las microfinanzas, y mas
aun, en los casos en que las instituciones financieras y otras han utilizado
fondos donados para el otorgamiento de crédito, es decir, cuando no es
indispensable la recuperacion de los fondos. Sin embargo, hay un conjunto de
variables, factores y condiciones que tienen que cumplirse absolutamente para
lograr articular un modelo de microcrédito que pueda internacionalizarse a otros
paises, claro estd, haciendo las adaptaciones necesarias que permitan replicar

el modelo en realidades econémicas, sociales y culturales distintas.

El tema de investigacion sobre el que versa esta tesis, las bases esenciales
para la internacionalizacion del modelo de microcrédito de la Caja Arequipa, es
muy relevante, dado que tiene la capacidad de explicar detalladamente como
los niveles de colocacion de microcrédito y la existencia de una demanda
legitima de crédito llevan a la consecucion de la sostenibilidad financiera de los
intermediarios financieros, asi como el hecho de que las tres variables de
estudio representan las bases esenciales para internacionalizar un modelo de

microcrédito.

Por lo tanto, teniendo en cuenta las consideraciones mencionadas, la

formulacion del problema de investigacion es la siguiente:

¢, Cual ha sido el impacto de los niveles de colocacién de microcrédito formal y
la demanda legitima de microcrédito en la sostenibilidad financiera de la Caja
Arequipa en el periodo 2006 — 2008, y cual es el aporte conjunto de ambas
variables para internacionalizar un modelo de microcrédito: el de la Caja

Arequipa?
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El objetivo general de la presente investigacion es:

Determinar el impacto de los niveles de colocacién de microcrédito formal y de
la demanda legitima de microcrédito en la sostenibilidad financiera de la Caja
Arequipa para el periodo 2006 -2008, y analizar el aporte conjunto de ambas
variables para internacionalizar un modelo de microcrédito: el de la Caja

Arequipa.

Por otro lado, es importante sefalar que se trata de una investigacion aplicada
y longitudinal o diacrénica. El nivel de investigacion indica que se trata de una
investigacion explicativa, dado que busca explicar el por qué y la forma en que
se relacionan las variables de estudio, asi como de la forma en que las
variables independientes impactan en la variable dependiente.

La unidad de analisis es la Caja Arequipa (CMAC Arequipa), dado que se trata
de un conjunto de indicadores de dicha institucion, los que se utilizaron para
determinar los niveles de colocacién del microcrédito formal, al igual que la
demanda legitima de microcrédito, asi como el impacto de dichas variables en
la consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa. Lo mismo
para realizar el andlisis del impacto de las variables de estudio en la
internacionalizacion de un modelo exitoso de microcredito: el de la Caja

Arequipa.

El Informe de Investigacion se ha estructurado de la siguiente manera:

a) En una Primera Parte, se aborda la presentacion de resultados, asi como la

discusion y comentarios de la investigacion.

b) En una Segunda Parte, se aborda la contrastacion y convalidacién de las

hipotesis planteadas en la investigacion.

¢) En una Tercera Parte, se aborda las conclusiones y recomendaciones
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d) Finalmente en la Cuarta Parte, se anexa el protocolo de la investigacion, el
cual comprende el planteamiento teorico y el planteamiento operacional, asi

como el instrumento de recoleccion de datos y la matriz de consistencia.
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CAPITULO UNICO

RESULTADOS DE LA INVESTIGACION

1. PRESENTACION, ANALISIS E INTERPRETACION DE
RESULTADOS

1.1 Colocacién de Microcrédito Formal

1.1.1 La Cartera de Créditos

a) Nivel de cartera colocada

CUADRO N° 1

NIVEL DE CARTERA COLOCADA CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

NIVEL DE CARTERA TASA DE
ANO COLOCADA CRECIMIENTO ANUAL
(En Nuevos Soles)

2006 583 320 004 25,67 %

2007 748 886 557 29,65 %

2008 1 022 905 240 36,59 %
Fuente : Memorias de la Caja Arequipa: 2006, 2007 y 2008.

Elaboracion : Propia
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GRAFICA N° 1

NIVEL DE CARTERA COLOCADA CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008
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Fuente - Memorias de la Caja Arequipa; 2006, 2007 y 2008.

Elaboracion : Propia

En el cuadro y grafica se puede apreciar que el nivel de cartera colocada
por la Caja Arequipa ha venido aumentando de manera significativa y sostenida
en el periodo de andlisis. En efecto, en el afio 2007 el nivel de cartera colocada
aumento en el orden del 29,65 % con respecto al afio 2006, y en el orden del
36,59% en el afio 2008 con respecto al afio 2007.

Es relevante sefalar que la evaluacion de la unidad econémica y de la
unidad familiar, la variedad de productos financieros en créditos, el incremento
sustancial de los fondos de las utilidades reinvertidas en la colocacion de
créditos, y la estabilidad macroecondmica del pais, son los principales factores
que explican el aumento sostenido del nivel de cartera colocada por la Caja
Arequipa durante el periodo de estudio. Ademas, ha venido permitiendo
aumentar el acceso para miles de nuevos clientes (microempresarios,

comerciantes).
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b) Nivel de cartera vigente

CUADRO N° 2

NIVEL DE CARTERA VIGENTE DE LA CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

ANO NIVEL DE CARTERA PORCENTAJE QUE TASA DE
VIGENTE REPRESENTA DE CRECIMIENTO
(EN NUEVOS SOLES) |LACARTERA ANUAL
COLOCADA
2006 554 329 000 95,03 % 26,55 %
2007 713 614 000 95,29 % 28,73 %
2008 989 819 060 96,77 % 38,71 %
Fuente : Memorias de la Caja Arequipa: 2006, 2007 y 2008.

Elaboracion : Propia
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GRAFICA N° 2
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Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra que el nivel de cartera vigente de la Caja
Arequipa ha venido aumentando de manera sostenida en el periodo de analisis.
En efecto, en el afio 2007 aumenté en el orden del 28,73 % con respecto al afio
2006, y en el orden del 38,71% en el afio 2008 con respecto al afio 2007.
Ademas, el nivel de cartera vigente representé en el afio 2007 el 95,29% del
nivel de cartera colocada, y en el afio 2008 represento el 96,77% del nivel de
cartera colocada.

Por lo tanto, queda claro que en el periodo de anélisis mas del 95% de la
cartera colocada por la Caja Arequipa corresponde a créditos normales, es
decir, que no tienen problemas de atraso en los pagos. Este hecho influye de
manera significativa en la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa. En ese
sentido, es relevante sefalar que la diversificacion de la cartera de créditos y la
evaluacién técnica de la unidad econdémica y de la unidad familiar, son los
principales factores que le viene permitiendo a la Caja de Arequipa lograr estos
niveles de cartera vigente durante hace ya varios afos.
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c) Nivel de cartera vigente promedio

Para el calculo de la cartera vigente promedio para cada afio de estudio, se
ha realizado sumando la cartera vigente al iniciar el afio con la cartera vigente
al finalizar el afio, y el resultado dividido entre 2.

Nivel de cartera vigente promedio:

Nivel de cartera vigente + Nivel de cartera vigente

al iniciar el ano al finalizar el aino

CUADRO N° 3
NIVEL DE CARTERA VIGENTE PROMEDIO. CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

ANO NIVEL DE CARTERA TASA DE
VIGENTE PROMEDIO | CRECIMIENTO ANUAL
(En Nuevos Soles)

2006 496 184 500 27,13 %

2007 633 971 500 27,77 %

2008 851 716 530 34,35 %
Fuente : Memorias de la Caja Arequipa: 2006, 2007 y 2008.

Elaboracion : Propia
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GRAFICA N° 3

NIVEL DE CARTERA VIGENTE PROMEDIO. CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008
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Elaboraciéon : Propia

El cuadro y grafica muestra que el nivel de cartera vigente promedio de la
Caja Arequipa ha venido aumentando de manera sostenida en el periodo de
analisis. En efecto, en el afio 2007, la cartera vigente promedio aumento en el
orden del 27,77 % con respecto al afio 2006, y en el orden del 34,35 % en el

afio 2008 con respecto al afio 2007.

Por otro lado, para el afio 2007, la cartera vigente promedio representa el
88,84 % de la cartera vigente al finalizar el afio, y para el afio 2008, la cartera
vigente promedio representa el 86,05 % de la cartera vigente al finalizar el afio.

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




REPOSITORIO DE -y - UNIVERSIDAD

. CATOLICA
TESIS UCSM DE SANTA MARIA

d) Cantidad de créditos colocados

CUADRO N° 4

CANTIDAD DE CREDITOS COLOCADOS. CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

ANO CANTIDAD DE TASA DE CRECIMIENTO
CREDITOS ANUAL
2006 110 596 10,54 %
2007 132 072 19,42 %
2008 167 439 26,78 %
Fuente : Memorias de la Caja Arequipa: 2006, 2007 y 2008.

Elaboracion : Propia
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Elaboraciéon : Propia

El cuadro y grafica muestra que la cantidad de créditos colocados por la
Caja Arequipa ha venido aumentando de manera sostenida en el periodo de
andlisis. En efecto, en el afio 2007, la cantidad de créditos aumento en el orden
del 19,42 % con respecto al afilo 2006, y en el orden del 26,78 % en el afio
2008 con respecto al afio 2007.

Esto es explicable por el hecho de que la cantidad de clientes para cada
tipo de crédito (PYME, de consumo, hipotecario, comercial) que otorga la Caja
Arequipa ha venido aumentando de forma sostenida, reflejando un mayor
acceso al microcrédito formal para la comunidad arequipefia, asi como en
todos los lugares fuera del ambito de Arequipa Metropolitana en donde tiene
sucursales, abarcando varias zonas del pais.

Por otro lado, producto del incremento de la cantidad de créditos es que se
ha visto incrementado de forma significativa y sostenida los niveles de
colocacion de créditos de la Caja Arequipa, contribuyendo al proceso de
sostenibilidad financiera de esta institucion especializada en microfinanzas.
Ademas, la tendencia es positiva con respecto al aumento de la cantidad de
créditos de la Caja Arequipa para los proximos afios.
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e) Cantidad de créditos vigentes segun plazos de pago
CUADRO N° 5

CANTIDAD DE CREDITOS VIGENTES SEGUN PLAZOS DE PAGO.
CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

CANTIDAD DE CREDITOS VIGENTES
PLAZOS 2006 2007 2008
Cantidad | Porcentaje | Cantidad | Porcentaje | Cantidad | Porcentaje
Hasta 4 1106 1% 1321 1% 1675 1%
semanas
Dela?2 2212 2% 2641 2% 3347 2%
meses
Mayor de 2 3318 3% 3960 3% 5030 3%
hasta 3 meses
Mayor de 3 14 377 13 % 14 528 11 % 20 089 12 %
hasta 6 meses
Mayor de 6 17 696 16 % 18 490 14 % 25116 15 %
hasta 9 meses
Mayor de 9 55 298 50 % 67 357 51 % 83718 50 %
hasta 12
meses
Mayor de 12 11 060 10 % 15 849 12 % 18 417 11%
hasta 18
meses
Mayor de 18 5529 5% 7 926 6 % 10 047 6 %
meses
TOTAL 110 596 100 % 132 072 100 % 167 439 100 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion: Propia

El cuadro y grafica muestra que alrededor del 50% de los créditos vigentes
anualmente en la Caja Arequipa corresponde a un plazo de pago mayor de 9
meses hasta 12 meses (un afo). Ademas, la cantidad de créditos vigentes que
tienen como plazos de pago entre 4 semanas y 3 meses cOmo maximo,
representan el 6% del total de créditos vigentes de forma conjunta. Estos
resultados son coherentes con el hecho de que la mayor parte de los créditos
otorgados por las instituciones de microfinanzas, son de corto plazo, es decir,
gue no superan el afio.

Por otro lado, la cantidad de créditos vigentes que tienen plazos de pago
mayores al afio, representaron el 15 % del total de créditos vigentes en el afio
2006, y el 17% en el aflo 2008. En general, las diferencias encontradas al
comparar los resultados de los afios 2006, 2007 y 2008 son marginales.
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f) Montos de crédito otorgados segun plazos de pago

CUADRO N° 6

MONTOS DE CREDITO OTORGADOS SEGUN PLAZOS DE PAGO.
CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

MONTOS DE CREDITO OTORGADOS (En Miles de Nuevos Soles)
PLAZOS 2006 2007 2008
Monto Porcentaje Monto | Porcentaje Monto Porcentaje
Hasta 4 5835 1% 7 490 1% 10 230 1%
semanas
Dela?Z2 11 670 2% 14 980 2% 20 460 2%
meses
Mayor de 2 17 500 3% 22 470 3% 30 690 3%
hasta 3
meses
Mayor de 3 52 500 9 % 74 885 10 % 81 835 8 %
hasta 6
meses
Mayor de 6 87 500 15 % 112 330 15 % 153 450 15 %
hasta 9
meses
Mayor de 9 244 990 42 % 322 018 43 % 460 300 45 %
hasta 12
meses
Mayor de 12 99 160 17 % 104 840 14 % 153 445 15%
hasta 18
meses
Mayor de 18 64 165 11 % 89 873 12 % 112 495 11 %
meses
TOTAL 583320 | 100 % 748 886 100 % 1022905 | 100 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.

Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra que para el afio 2007 el 43% de la colocacion
de créditos en la Caja Arequipa corresponde a un plazo de pago mayor de 9
meses hasta 12 meses (un afio), y el 45% para el afio 2008. Ademas, la
colocacion de créditos que tienen como plazos de pago entre 4 semanas y 3
meses como maximo, representan el 6% del total de la colocacion de créditos
de forma conjunta. Estos resultados son coherentes con el hecho de que la
mayor parte de la colocacion de créditos de las instituciones de microfinanzas,

corresponde al corto plazo, es decir, que no superan el afio.

La colocacion de créditos que tiene plazos de pago mayores al afio,
representan el 28 % del total en el afio 2007, y el 26 % en el afio 2008. En
general, una vez mas, en términos de colocacion de créditos segun plazos de
pago, las diferencias encontradas al comparar los resultados de los afios 2006,
2007 y 2008 son marginales.
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g) Numero promedio de créditos colocados por analista

CUADRO Ne° 7

NUMERO PROMEDIO DE CREDITOS COLOCADOS POR ANALISTA.
CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

ANO NUMERO PROMEDIO DE | TASA DE CRECIMIENTO
CREDITOS COLOCADOS ANUAL
POR ANALISTA

2006 460 5,36 %

2007 487 5,87 %

2008 529 8,62 %
Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboraciéon : Propia
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Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra que el nimero promedio de créditos colocados
por analista fue de 487 para el afio 2007, con una tasa de crecimiento de
5,87% con respecto al afio 2006, y de 529 en el afio 2008, con una tasa de

crecimiento de 8,62% con respecto al afio 2007.

Es relevante sefialar que en el periodo de andlisis el nUumero promedio
de créditos colocados por analista en la Caja Arequipa es el mas alto en el
Sistema de Cajas Municipales del Peru, reflejando altos niveles de
productividad, sobre todo considerando los bajos niveles de morosidad

crediticia y los bajos niveles de crédito irrecuperable

Estos resultados tienen mucho que ver con los Programas de Capacitacion,
Especializacion y Desarrollo que brinda la Caja Arequipa a los analistas de

crédito.
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h) Distribucion de los clientes segun rangos de crédito

CUADRO N° 8

DISTRIBUCION DE LOS CLIENTES SEGUN RANGOS DE CREDITO.
CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

RANGOS DE CREDITO CANTIDAD DE CLIENTES
(En Nuevos Soles) 2006 2007 2008
Cantidad | Porcentaje |Cantidad |Porcentaje | Cantidad | Porcentaje

De 500 a 6 000 52 124 52,11 % 61 670 50,92% 78 140 51,00%
Mas de 6 000 a 10 000 30 904 30,90 % 38 417 31,72% 48 432 31,61%
Mas de 10 000 a 20 000 10 458 10,46 % 12 838 10,60% 16 348 10,67%
Mas de 20 000 a 50 000 4813 4,81 % 5 886 4,86% 7 463 4,87%
Mas de 50 000 a 80 000 1282 1,28 % 1586 1,31% 1993 1,30%
Mas de 80 000 a 140 000 310 0,31 % 508 0,42% 597 0,39%
Mas de 140 000 a 280 000 75 0,07 % 110 0,09% 123 0,08%
Mayor a 280 000 61 0,06 % 97 0,08% 120 0,08%
TOTAL 100 027 | 100,00 % [121112 | 100,00% |153216 | 100,00%
Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.

Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y gréfica muestra que en el afio 2006 el 52,11% de los clientes de
la Caja Arequipa recibio créditos entre 500 y 6 000 nuevos soles, y el 30.90%
de los clientes recibié créditos mayores de 6 000 hasta 10 000 nuevos soles, es
decir, que el 83, 01% de los clientes recibid créditos por montos hasta por
10 000 nuevos soles. Para el afio 2008, las cifras son similares, ya que el
50,92% de los clientes recibié créditos entre 500 y 6 000 nuevos soles, y el
31,72% de los clientes recibié créditos entre 6 000 y 10 000 nuevos soles, es
decir, que el 82,64% de los clientes recibié créditos por montos hasta por
10 000 nuevos soles. Lo que ocurre es que la Caja Arequipa fue creada para
financiar basicamente las actividades de la micro y pequefia empresa,
habiendo logrado en el periodo de analisis mayores economias de escala en
este segmento de mercado.

Por otro lado, en el afio 2006 el 10,46% de los clientes recibi6 créditos que
mayores a los 10 000 hasta los 20 000 nuevos soles, y el 4,81% recibi
créditos mayores a 20 000 hasta 50 000 nuevos soles, es decir, que el 15,27%
recibi6 créditos mayores a los 10 000 hasta los 50 000 nuevos soles. En el afio
2008 las cifras son similares, ya que el 10,67% de los clientes recibi6 créditos
mayores a los 10 000 hasta los 20 000 nuevos soles, y el 4,87% recibi6
créditos mayores a 20 000 hasta 50 000 nuevos soles, es decir, que el 15,54%
recibié créditos mayores a los 10 000 hasta los 50 000 nuevos soles. Estos
créditos estan orientados a un segmento mas consolidado de pequefias
empresas, 0 son créditos comerciales otorgados a personas con mayor
capacidad de pago y mayor solvencia econémica y financiera.
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i) Monto promedio del crédito recibido por los microempresarios

CUADRO N°9

MONTO PROMEDIO DEL CREDITO RECIBIDO POR LOS
MICROEMPRESARIOS. CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008

ANO MONTO PROMEDIO | TASA DE CRECIMIENTO
DEL CREDITO ANUAL
RECIBIDO POR LOS
MICROEMPRESARIOS

(En Nuevos Soles)

2006 7 800 9,46 %

2007 8 426 8,03 %

2008 9016 7,00 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.

Elaboracion: Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra que el monto promedio del crédito recibido por
los microempresarios fue de 8 426 nuevos soles para el afio 2007, con una
tasa de crecimiento de 8,03% con respecto al afio 2006, y de 9 016 nuevos
soles en el afio 2008, con una tasa de crecimiento de 7,00% con respecto al
afio 2007.

Es relevante sefalar que el monto promedio del crédito recibido por los
microempresarios en la Caja Arequipa ha venido aumentando de forma
sostenida y significativa en el periodo de andlisis, reflejando al mismo tiempo
un mayor acceso al crédito para los empresarios que administran pequefas y

microempresas.
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1.2 Demanda Legitima de Crédito
1.2.1 Capacidad de Pago de los Prestatarios
a) Composicion de la cartera por estado del crédito

CUADRO N° 10

COMPOSICION DE LA CARTERA POR ESTADO DEL CREDITO.
CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

ESTADO DE LA COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDITOS
CARTERA DE
CREDITOS 2006 2007 2008
Normal 95,03 % 95,29 % 95,31 %
Atrasada 3,60 % 3,30 % 3,29 %
Refinanciada 1,37 % 1,41 % 1,40 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboraciéon : Propia
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Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra que en el periodo de analisis mas del 95% de la
cartera de créditos de la Caja Arequipa es normal, es decir, que no esta
atrasada ni refinanciada. En efecto, a diciembre de 2006 el 95, 03% de los
créditos directos son calificados de acuerdo a la Superintendencia de Banca y
Seguros segun dias de atraso y otras ponderaciones como créditos normales;
a diciembre de 2007 el 95,29%, y a diciembre de 2008 el 95,31%. Ademas, a
diciembre de 2008, apenas el 3,29% de la cartera de créditos representa los
créditos atrasados (créditos judiciales y vencidos), y tan solo el 1,40% son
créditos refinanciados. Esta situacion muestra una mejor calidad de la cartera
de créditos de afio a afo, reflejando un mayor nivel de eficiencia.

La importancia de este indicador radica en el hecho de que muestra que la
Caja Arequipa realiza una buena evaluacion crediticia, reflejando la capacidad
de pago de sus clientes, indispensable para la sostenibilidad financiera de la

institucion.
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b) Distribucion de microempresas por estado del crédito

CUADRO N° 11

DISTRIBUCION DE MICROEMPRESAS POR ESTADO DEL CREDITO.
CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

ESTADO DE LA DISTRIBUCION DE MICROEMPRESAS
CARTERA DE
CREDITOS 2006 2007 2008
Normal 90,12 % 90,29 % 90,43 %
Atrasada 5,75 % 5,81 % 577 %
Refinanciada 4,13 % 3,90 % 3,80 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboraciéon : Propia

El cuadro y grafica muestra que en periodo de analisis mas del 90% de
microempresas que ha tenido acceso al crédito en la Caja Arequipa han
logrado mantener sus créditos en estado normal, es decir, que no se han
atrasado en el pago de sus créditos ni han tenido la necesidad de refinanciar
sus créditos. En efecto, a diciembre de 2006 el 90,12% de las microempresas
mantuvieron sus créditos en estado normal; a diciembre de 2007 el 90,29%, y a
diciembre de 2008 el 90,43%. Ademas, a diciembre de 2008, apenas el 5,77%
de las microempresas tuvieron problemas de atraso y de pago en la devolucién
de los créditos (créditos judiciales y vencidos), y tan solo el 3,80% de
microempresas tuvieron la necesidad de refinanciar sus créditos. Esta situacion
muestra una mejor calidad de la cartera de créditos de afio a afio en el
segmento de la pequefia y microempresa, reflejando al mismo tiempo mayores

niveles de eficiencia.
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Considerando que el grupo meta de la Caja Arequipa es el sector de la
pequefia y microempresa, es que se refleja la capacidad de pago de sus
clientes, indispensable también para la sostenibilidad financiera de la

institucion.

c) Distribucién de clientes segun el porcentaje que representa el monto

de la cuota mensual con respecto al ingreso disponible mensual

CUADRO N° 12

DISTRIBUCION DE CLIENTES SEGUN EL PORCENTAJE QUE REPRESENTA EL
MONTO DE LA CUOTA MENSUAL CON RESPECTO AL
INGRESO DISPONIBLE MENSUAL. CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

% QUE REPRESENTA DISTRIBUCION DE CLIENTES
EL MONTO DE LA
CUOTA MENSUAL 2006 2007 2008
CON RESPECTO AL
INGRESO
MENSUAL
Hasta el 10% 4,77 % 5,28 % 5,83 %
Del 11% al 20% 70,12 % 71,27 % 71,56 %
Del 21% al 30% 20,14 % 19,89 % 19,57 %
Del 31% al 40% 3,65 % 2,45 % 2,04 %
Mas del 40 % 1,32 % 1,11 % 1,00 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboraciéon : Propia

El cuadro y grafica muestra que, para el afio 2006, el monto de la cuota
mensual que pagaron a la Caja Arequipa el 70,12% de clientes que recibieron
créditos (7 de cada 10) representa entre el 11% y 20% del ingreso disponible
mensual que generan; para el afio 2007 el 71,27% de clientes, y para el afio
2008 el 71,56%; es decir, que la cuota mensual que pagan para realizar la
devolucién de los créditos que reciben, representa menos de la quinta parte del
ingreso disponible mensual que perciben. Para el afio 2008, el monto de la cuota
mensual que pagaron para devolver los créditos de sélo el 1% de clientes

supera el 40%.

Este indicador refleja el hecho de que la gran mayoria de clientes que
reciben crédito en la Caja Arequipa, tienen capacidad de pago de los
créditos que reciben, reflejando la existencia de una demanda legitima de
crédito con respecto a los montos de crédito que reciben en esta
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institucion financiera, y que por lo tanto, no tienen mayores problemas

para poder cancelar los créditos que les han sido otorgados.

d) Distribucion de clientes segun el nimero de veces que han sido

sujetas de crédito

CUADRO N° 13

DISTRIBUCION DE CLIENTES SEGUN EL NUMERO DE VECES QUE HAN
SIDO SUJETOS DE CREDITO. CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

EL NUMERO DE VECES QUE HAN DISTRIBUCION DE CLIENTES

SIDO SUJETOS DE CREDITO LOS

CLIENTES

2006 2007 2008

1 11,25 % 11,06 % 10,88 %

De2a3 14,38 % 14,27 % 14,19 %

De4 a5 60,34 % 60,90 % 61,46 %

De6a7 10,38 % 10.01 % 9,60 %

Mas de 7 3,65 % 3,76 % 3,87 %

TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008
Elaboracion : Propia
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Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

En el cuadro y gréfica se puede apreciar que mas del 60% de prestatarios
de la Caja Arequipa han sido sujetos de crédito de 4 a 5 veces, es decir, 6 de
cada 10 clientes. Ademas, los clientes han sido sujetos de crédito 4.7 veces en
promedio. Es més, para el afio 2006, el 3,65% de prestatarios han sido sujetos
de crédito mas de 7 veces, el 3,76% para el afio 2007, y el 3,87% para el afio
2008.

Estos resultados muestran el establecimiento de una relacion crediticia a
largo plazo entre la mayoria de prestatarios y la Caja Arequipa. Esto va
marcando un historial crediticio para cada cliente, lo cual contribuye a mejorar
el acceso al crédito que tienen en esta institucion financiera.

Este indicador contribuye a clarificar la capacidad de pago que tiene la
gran mayoria de prestatarios en la Caja Arequipa, siendo fundamental
para el logro de la sostenibilidad financiera de esta institucion financiera.
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1.2.2 Voluntad de Pago
a) Distribucion de clientes segun puntualidad en el pago del crédito
CUADRO N° 14

DISTRIBUCION DE CLIENTES SEGUN PUNTUALIDAD EN EL PAGO DEL
CREDITO. CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

DEVOLUCION PUNTUAL DISTRIBUCION DE CLIENTES
DEL CREDITO
2006 2007 2008
Si 95,03 % 95,29 % 95,31 %
No 4,97 % 4,71 % 4,69 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.

Elaboracion : Propia
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Fuente . Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

En el cuadro y grafica se aprecia que para los afios 2006, 2007 y 2008,
méas del 95% de los clientes de la Caja Arequipa que han recibido crédito,

devuelve sus créditos puntualmente. Lo que ocurre es lo siguiente:

a) En primer lugar, la calidad de la evaluacién crediticia del cliente es clave
para que los clientes puedan devolver los créditos puntualmente de

acuerdo a la capacidad real de pago que tienen.

b) En segundo lugar, que al ser la devolucion puntual de los créditos una
condicién basica para mejorar el monto del crédito y el acceso al crédito
para el cliente, entonces, tienen un mayor estimulo para hacerlo. Ademas,
la devolucién puntual de los créditos es un componente que refuerza la
relacion (no solo crediticia) a largo plazo entre los clientes y la Caja

Arequipa.
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Ahora bien, este indicador refleja la voluntad real de pago de los
clientes, y su monitoreo es clave en la consecucion de la sostenibilidad

financiera de la Caja Arequipa.

b) Nivel de morosidad de cartera segun rangos de atraso en los pagos

CUADRO N° 15

NIVEL DE MOROSIDAD DE LA CARTERA SEGUN RANGOS DE ATRASO
EN LOS PAGOS. CAJA AREQUIPA: 2006 — 2008

RANGOS DE ATRASO EN LOS NIVEL DE MOROSIDAD
PAGOS
2006 2007 2008

De 1 a 7 dias 0,72 % 0,64 % 0,62 %

De 8 a 30 dias 0,61 % 0,46 % 0,47 %

Mas de 30 dias 1,05 % 1,01 % 1,00 %

Créditos en cobranza judicial 1,22 % 1,19 % 1,20 %

TOTAL 3,60 % 3,30 % 3,29 %
Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia
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Fuente : Compendio de Estadisticas Anuales Caja Arequipa: 2000 - 2008.
Elaboracion : Propia

El cuadro y grafica muestra los bajos niveles de morosidad crediticia que
presenta la Caja Arequipa en el periodo de estudio. En efecto, para el afio
2006, el nivel de morosidad crediticia fue del orden del 3,60%, para el afio 2007
del 3,30%, y para el afio 2008, la morosidad crediticia fue del 3,29%. Es
relevante sefialar que la cartera de créditos en cobranza judicial apenas fue del
orden del 1,20% para el afio 2008.

Es importante mencionar que la calidad de la evaluacion crediticia, las
politicas de diversificacion de la cartera de créditos, el adecuado control y
seguimiento de los créditos por parte de los analistas de crédito, asi
como la variedad de productos financieros en créditos de acuerdo a las
distintas necesidades, requerimientos y limitaciones reales de los
prestatarios, son los factores que permiten obtener bajos niveles de
morosidad crediticia que presenta la Caja Arequipa.
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1.3 Sostenibilidad Financiera

1.3.1 Andlisis Dindmico de los Determinantes Financieros de la

Sostenibilidad Financiera del Otorgamiento de Crédito

a) Del spread financiero
CUADRO N° 16

DEL SPREAD FINANCIERO

PARAMETROS

- SPREAD 10% 15% 20%
- NUMERO DE CREDITOS POR ANALISTA. 529 529 529

- MONTO CREDITICIO PROMEDIO 3516 3516 3516

- NUMERO DE ANALISTAS DE CREDITO 3 3 3

- CREDITOS IRRECUPERABLES 2% 2% 2%
INGRESOS (En US $) 278 995 418 492 557 989
COSTOS (En US $) 150 799 150 799 150 799
- Sueldos 56 000 56 000 56 000
- Transporte 10 000 10 000 10 000
- Papeleria 5 000 5 000 5000
- Depreciaciones 3000 3000 3000
- Honorarios 2 000 2 000 2 000
- Gastos de administracion 4 000 4 000 4 000
- Alquiler del local 15 000 15 000 15 000
- Créditos irrecuperables 55 799 55 799 55 799
UTILIDAD (En US $) 128 196 267 693 407 190
CARTERA PROMEDIO (En US $) 2789 946 2789946 2789 946
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Analisis

Dindmico de los Determinantes Financieros de la Sostenibilidad Financiera de
la Caja Arequipa” realizado por los técnicos de la Caja Arequipa en mayo de
2009.

Elaboracion:  Propia
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En primer lugar, hay que sefialar que se trata de un caso estandar, y es
precisamente por esa razon que s6lo se toma en cuenta a 3 analistas de
crédito, el monto crediticio promedio y el nUmero de créditos por analista.

En segundo lugar, si se tiene en cuenta que cada analista de créditos
maneja en promedio 529 créditos al afio con un monto crediticio promedio de
US $ 3516, entonces, resulta que cada analista coloca US $ 1 859 964 en
promedio al afio. Por lo tanto, cada analista de créditos maneja una cartera
promedio de US $ 929 982 anualmente. Es evidente que manteniendo éstos
niveles de productividad por analista de créditos, con un nivel de crédito
irrecuperable en el orden del 2% de la cartera promedio, con el aumento del
namero de analistas a manera que transcurre el tiempo y con los niveles
actuales de spreads financieros, viene permitiendo el incremento significativo
en los niveles de colocacion de créditos de manera sostenida y permanente en

el tiempo.

En tercer lugar, que la Caja Arequipa debe de operar con un nivel de
spread financiero no menor al 5,41%, que permite una plena cobertura de
costos, que es uno de los principios basicos de la sostenibilidad financiera. Sin
embargo, para alcanzar la sostenibilidad financiera y cierto nivel de
rentabilidad, debe de operar con un nivel de spread financiero de por lo menos
10%, que le permita mantenerse en el mercado financiero. En ese sentido, es
fundamental que las instituciones de microfinanzas realicen el andlisis y
evaluacion de los niveles de spreads financieros minimos con los cuales

pueden seguir operando en el mercado financiero.

En cuarto lugar, reviste vital importancia el hecho de que la Caja Arequipa
en la actualidad viene operando con niveles de spreads financieros (en dolares)
gue superan el 10%. Ademas, de seguir aumentando de manera significativa el
nivel de intermediacion financiera de la Caja Arequipa en los proximos afios,
permitira reducir los niveles de spreads financieros y de los tipos de interés (en
especial la tasa activa), lo cual pueda incentivar las inversiones al reducirse el

costo financiero de las mismas.
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b) De la cantidad de créditos

CUADRO N° 17

DE LA CANTIDAD DE CREDITOS

PARAMETROS
- SPREAD 15% 15% 15%
- NUMERO DE CREDITOS POR
ANALISTA. 529 629 729
- MONTO CREDITICIO PROMEDIO 3516 3516 3516
- NUMERO DE ANALISTAS DE
CREDITO 3 3 3
- CREDITOS IRRECUPERABLES 2% 2% 2%
INGRESOS (En US $) 418 492 497 602 576 712
COSTOS (En US $) 150 799 161 347 171 895
- Sueldos 56 000 56 000 56 000
- Transporte 10 000 10 000 10 000
- Papeleria 5 000 5 000 5000
- Depreciaciones 3 000 3 000 3000
- Honorarios 2 000 2 000 2000
- Gastos de administracion 4 000 4 000 4 000
- Alquiler del local 15 000 15 000 15 000
- Créditos irrecuperables 55 799 66 347 76 895
UTILIDAD (En US $) 267 693 336 255 404 817
CARTERA PROMEDIO (En US $) 2789946 3317 346 3844746

Fuente Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del estudio “Analisis
Dinamico de los Determinantes Financieros de la Sostenibilidad Financiera de
la Caja Arequipa” realizado por los técnicos de la Caja Arequipa en mayo de
20009.

Elaboracion:  Propia
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En el anterior cuadro se puede apreciar claramente que a medida que el
ndamero promedio de créditos colocados por analista aumenta de manera
significativa, permite incrementar de manera sustancial el nivel de utilidades de
la Caja Arequipa y el nivel de la cartera promedio, aumentando las diferencias
entre los niveles de ingreso y los costos de la institucién, siempre y cuando el
nivel de crédito irrecuperable se mantenga alrededor del 2% de la cartera
promedio. Por lo tanto, es evidente que la capacidad de rendimiento del
profesional contribuye significativamente a la eficiencia econémica y financiera

de las operaciones crediticias.

En este contexto, es relevante sefialar que eficiencia economica significa el

cumplimiento de dos etapas:

a) La colocacién de créditos.

b) La recuperacion de los créditos.

Al respecto, hay que sefialar que el cumplimiento de estas dos etapas es
responsabilidad del analista de créditos.

El hecho de que la Caja Arequipa, mantenga un nivel de crédito
irrecuperable alrededor del 2% del total de la cartera promedio, y que esté
cumpliendo plenamente con estas dos etapas, y por lo tanto, alcanzando
la eficiencia econOmica, representan algunas de las condiciones
fundamentales para garantizar la sostenibilidad financiera de esta
institucién en el largo plazo.

Finalmente, también es importante mencionar que los niveles de colocacion
de créditos de la Caja Arequipa han venido aumentando de manera
significativa, al igual que el nimero de créditos colocados por analista. Si bien
es cierto que el nimero de analistas de crédito viene aumentando durante los
ultimos afos, también lo es el hecho de que el incremento experimentado en
los niveles de colocacion de créditos, ha requerido un mayor rendimiento y
eficiencia profesional, es decir, que ha sido necesario que los analistas
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manejen una cartera mayor de créditos, pero logrando la recuperacion de los

mismos, logrando mantener los niveles de crédito irrecuperable en el orden del

2% (periodo de estudio).

c) Del spread financiero y de la cantidad de créditos

CUADRO N° 18

DEL SPREAD FINANCIERO Y DE LA CANTIDAD DE CREDITOS

PARAMETROS
- SPREAD 10% 15% 20%
- NUMERO DE CREDITOS POR
ANALISTA. 529 629 729
- MONTO CREDITICIO PROMEDIO 3516 3516 3516
- NUMERO DE ANALISTAS DE
CREDITO 3 3 3
- CREDITOS IRRECUPERABLES 2% 2% 2%
INGRESOS (En US $) 278 995 497 602 768 949
COSTOS (En US $) 150 799 161 347 171 895
- Sueldos 56 000 56 000 56 000
- Transporte 10 000 10 000 10 000
- Papeleria 5 000 5000 5000
- Depreciaciones 3000 3000 3 000
- Honorarios 2 000 2 000 2 000
- Gastos de administracion 4 000 4 000 4 000
- Alquiler del local 15 000 15 000 15 000
- Créditos irrecuperables 55 799 66 347 76 895
UTILIDAD (En US $) 128 196 336 255 597 054
CARTERA PROMEDIO(En US $) 2789946 3317 346 3844746

Fuente

Elaboracion:

Elaborado sobre la base de la informaciéon obtenida del estudio “Andlisis

Dindmico de los Determinantes Financieros de la Sostenibilidad Financiera de
la Caja Arequipa” realizado por los técnicos de la Caja Arequipa en mayo de

2009.
Propia
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En este caso se realiza una variacion simultanea del spread y de la
cantidad de créditos promedio por analista. Se puede apreciar que en la
medida en que va aumentando el spread financiero y la cantidad de créditos
promedio por analista al mismo tiempo, los niveles de ingreso y de utilidades

también van incrementandose de forma significativa y sostenida.

Para el caso de la Caja Arequipa, con 529 créditos por analista en
promedio al afio y con un monto crediticio promedio de US $ 3516, el nivel de
spread financiero debe ser no menor al 10%, de tal forma que permita obtener
un nivel de utilidades que le permita a la institucion mantenerse en el mercado

en condiciones adecuadas.

Por lo tanto, el nivel de spread financiero es igual de importante que la
cantidad de créditos promedio por analista de créditos, dado que ambas
variables influyen de forma significativa en los niveles de utilidades de una
institucion financiera. De lo que se trata es de mantener un nivel de spread
financiero acorde a la realidad del mercado financiero, con una cantidad de
créditos promedio por analista que permita generar suficiente rentabilidad,
garantizando la sostenibilidad financiera, siempre y cuando se logre mantener
bajos niveles de crédito irrecuperable y bajos niveles de morosidad crediticia;
para el caso de la Caja de Arequipa, con una cartera morosa menor al 5%, y
con un nivel de crédito irrecuperable alrededor del 2% (periodo de estudio).

Desde luego que la cantidad de créditos por analista depende de la
experiencia y de la eficiencia que estos van alcanzado. La cartera promedio
gque manejan los analistas puede ir aumentando en la medida que vayan
logrando realizar una mejor evaluacién crediticia, que tengan un mayor control
y supervision de los créditos y de su respectiva devolucion, al igual que un
mayor conocimiento acerca de los problemas que pueden estar enfrentando los
clientes, entre otros.

Los procesos de capacitacion especializada a los analistas de créditos, el
reconocimiento profesional, entre otros, ha permitido que los analistas de

créditos de la Caja Arequipa tengan una mayor capacidad y eficiencia de poder
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manejar una cartera de créditos promedio mayor, pero manteniendo bajos

niveles de morosidad crediticia y de crédito irrecuperable, permitiendo

incrementar sustancialmente los niveles de ingreso y utilidades de esta soélida

institucion de microfinanzas.

d) Del spread financiero y de los créditos irrecuperables

CUADRO N° 19

DEL SPREAD FINANCIERO Y DE LOS CREDITOS IRRECUPERABLES

PARAMETROS
- SPREAD 10% 15% 20%
- NUMERO DE CREDITOS POR
ANALISTA. 529 529 529
- MONTO CREDITICIO PROMEDIO 3516 3516 3516
- NUMERO DE ANALISTAS DE
CREDITO 3 3 3
- CREDITOS IRRECUPERABLES 2% 3% 5%
INGRESOS (En US $) 278 995 418 492 557 989
COSTOS (En US $) 150 799 194 520 287 237
- Sueldos 56 000 56 000 56 000
- Transporte 10 000 10 000 10 000
- Papeleria 5 000 5 000 5 000
- Depreciaciones 3000 3000 3000
- Honorarios 2 000 2 000 2000
- Gastos de administracion 4 000 4 000 4 000
- Alquiler del local 15 000 15 000 15 000
- Créditos irrecuperables 55 799 99 520 192 237
UTILIDAD (En US $) 128 196 223972 270 752
CARTERA PROMEDIO(En US $) 2789 946 3317 346 3844 746

Fuente Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del estudio “Analisis
Dinamico de los Determinantes Financieros de la Sostenibilidad Financiera de
la Caja Arequipa” realizado por los técnicos de la Caja Arequipa en mayo de
20009.

Elaboracion:  Propia
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En este caso se realiza una variacion simultanea del spread financiero y del
nivel de crédito irrecuperable. Se observa que a medida que los niveles de
spreads financieros aumentan, los niveles de crédito irrecuperable también
aumentan. Lo que sucede es que al aumentar las tasas de interés activas, y
por lo tanto, el rendimiento financiero de la institucion financiera, el riesgo de
gue el prestatario no pague el crédito tiende a elevarse. Por lo tanto, es
fundamental que la Caja Arequipa pueda mantener niveles de spreads
financieros que permitan operar con bajos niveles de crédito irrecuperable.

Por otro lado, también puede suceder que la poca eficiencia en la
colocacion de créditos por parte del intermediario financiero provoque un
incremento en el nivel de crédito irrecuperable.

Sin embargo, en el anterior cuadro se puede apreciar que manteniendo un
nivel de spread financiero del 20%, permite absorber facilmente un nivel de
crédito irrecuperable del 5% de la cartera promedio. Vale la pena sefialar que
en el caso de que el monto crediticio promedio aumentara en cierta proporcion,
es probable que con un nivel de crédito irrecuperable en el orden del 5%, los
ingresos suplementarios originados por el aumento del monto crediticio
promedio puedan ser absorbidos por el ascendente porcentaje de crédito
irrecuperable. Si ello sucediera, con un nivel de crédito irrecuperable del 5%, la

eficiencia de la concesion crediticia se reduciria paulatinamente.

Sin embargo, queda claro de que en el caso hipotético de que el nivel de
crédito irrecuperable aumentara sustancialmente, tendria que existir una
politica crediticia que regule adecuadamente el monto crediticio promedio. En
el periodo de estudio, la Caja Arequipa ha venido manejando un nivel de
crédito irrecuperable del orden del 2%, lo que le ha permitido realizar un buen

manejo del spread financiero y de la cartera de créditos.
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Finalmente, es relevante sefialar que este andlisis de la estructura de
costos que se ha realizado indica claramente que los analistas de créditos
capacitados, eficientes, motivados y dispuestos a desafiar racionalmente
los riesgos asociados a las operaciones crediticias, representan una
condicion imprescindible para mantener los niveles de rentabilidad del

intermediario financiero.

1.3.2 La Gestion de la Cartera de Créditos

a) Margen financiero ajustado

CUADRO N° 20

MARGEN FINANCIERO AJUSTADO

ANO MARGEN FINANCIERO AJUSTADO
2006 21,16 %
2007 22,90 %
2008 22,76 %
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacion

Econdmica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia
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Fuente . Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del estudio “Evaluacion
Econémica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.

Elaboracion:  Propia

El cuadro y grafica muestra que para el afio 2006, el rendimiento de los
activos financieros (especialmente la cartera de créditos) fue del orden del
21,16% en relacion al nivel de activo promedio de la Caja Arequipa. Para el afio
2007, el margen financiero ajustado fue del orden del 22,90%, y del 22,76%
para el afio 2008.

El hecho de que la Caja Arequipa obtenga estos rendimientos de los
activos financieros con respecto al activo promedio, demuestra que el
crecimiento econémico y financiero que ha alcanzado esta institucion, en el
periodo de estudio, lo hace de manera sostenida. En ese sentido, es relevante
sefialar que es la cartera de créditos (el activo financiero mas rentable) y el
buen manejo de la misma, los factores fundamentales que estan permitiendo
consolidar la sostenibilidad financiera, reflejado en el rendimiento de la cartera
de créditos. Ademas, la Caja Arequipa tiene como un principio basico la plena
cobertura de costos.
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b) Margen de rentabilidad

CUADRO N° 21

MARGEN DE RENTABILIDAD

ANO MARGEN DE RENTABILIDAD
2006 7,94 %
2007 6,85 %
2008 6,79 %
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacién

Econémica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD
CATOLICA
TESIS UCSM < DE SANTA MARIA

REPOSITORIO DE

GRAFICA N° 17
MARGEN DE RENTABILIDAD

7.94

R
% E

N
M

T
A

A
R B
G | 6.85 6.79
E

L
N

1
D D
E A

D

ANO 2006 2007 2008
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacion

Econdmica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia

El anterior cuadro y grafica muestra que el margen de rentabilidad, es decir,
el rendimiento neto de la inversion realizada por el intermediario financiero, fue
del orden del 7,94% para el afio 2006, del 6,85% para el afio 2007 y del orden
del 6,79% para el afio 2008.

Es decir, por cada nuevo sol invertido en activos, la Caja Arequipa ha
obtenido de utilidad neta 0.0794 de nuevo sol en el afio 2006, 0.0685 de nuevo
sol en el afio 2007 y 0.0679 de nuevo sol en el afio 2008.

Estos margenes de rentabilidad son considerados buenos, tomando en
cuenta sobre los altos niveles de utilidades netas que ha venido obteniendo la
Caja Arequipa durante en el periodo de estudio.

Es importante sefialar que los gastos de remuneraciones y de personal
representan una fraccion importante del nivel de costos totales de la Caja
Arequipa. A pesar de ello, los méargenes de rentabilidad con relacion al activo
promedio se han mantenido en niveles cercanos durante el periodo de estudio.
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c) La tasa activa minima de operacion

CUADRO N° 22

LA TASA ACTIVA MINIMA DE OPERACION

ANO TASAS ACTIVAS TASAS DE INTERES
MINIMAS DE ACTIVAS PROMEDIO
OPERACION ANUALES ANUALES
2006 29,162 % 49,624 %
2007 27,275 % 47,164 %
2008 26,424 % 46,424 %
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del estudio “Evaluacion

Econdémica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia
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Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacién

Econ6mica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia

El cuadro y grafica muestra que las tasas de interés activas promedio
anual con las cuales ha venido operando la Caja Arequipa en el periodo de
estudio: afios 2006, 2007 y 2008, son muy superiores a las tasas activas
minimas de operacion (con las cuales hubiese sido suficiente para cubrir el
total de costos que se incurre en la intermediacion financiera). La diferencia
entre ambas tasas es de casi 20.5 puntos porcentuales para el afio 2006, de
casi 20 puntos porcentuales para el ailo 2007 y de 20 puntos porcentuales para
el aifo 2008.

Es evidente que la Caja Arequipa esta cumpliendo el principio de la plena
cobertura de costos con suma facilidad y maniobrabilidad de los mismos.

La reduccion de la tasa de interés activa por parte de la Caja Arequipa es
totalmente cubierta a través del incremento sostenido del nivel de colocaciones
gue ha alcanzando en el periodo de estudio, logrando mantener margenes
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financieros y de rentabilidad que demuestran la sostenibilidad financiera que
estd logrando, como repercusion positiva del rendimiento de su cartera de

créditos.

d) El nivel de cartera necesario (minimo) para equilibrar los costos con

los ingresos

CUADRO N° 23

EL NIVEL DE CARTERA NECESARIO (MINIMO) PARA EQUILIBRAR LOS
COSTOS CON LOS INGRESOS

ANO EL NIVEL DE CARTERA NIVEL DE CARTERA
NECESARIO (MiNIMO) VIGENTE
(En Nuevos Soles) (En Nuevos Soles)
2006 471 179 650 554 329 000
2007 589 302 442 713 614 000
2008 801 753 395 989 819 060
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacion

Econdmica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.
Elaboracion:  Propia
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Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del estudio “Evaluacién
Econdmica y Financiera de la Caja Arequipa: 2005 — 2008", realizado por los
técnicos de la Caja Arequipa.

Elaboracion:  Propia

El cuadro y grafica muestra que los niveles de cartera necesarios (minimos)
para cubrir el total de costos para los afios 2006, 2007 y 2008 fueron mucho
menores que los niveles de cartera vigente (saldo de colocaciones) para dichos
afos. En efecto, para el afio 2006 el nivel de cartera necesario (minimo) fue de
S/. 471 179 650, representando el 85% del nivel de cartera vigente, que fue de
S/. 554 329 000. Asimismo, para el afio 2008, el nivel de cartera necesario
(minimo) fue de S/. 801 753 395, representando el 81% del nivel de cartera
vigente, que fue de S/. 989 819 060.

Reviste vital importancia el hecho de que la Caja Arequipa esta obteniendo
niveles de cartera vigente que le permite cubrir con facilidad y plenamente el
total de costos, en los cuales incurre en el proceso de intermediacion
financiera, en la necesidad de asumir los costos no financieros y otros costos
de operacion y funcionamiento. Precisamente, el logro de este objetivo, las
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tasas de interés con las que estd operando, asi como los margenes financieros
y de rentabilidad obtenidos, le permite a la Caja Arequipa, el cumplimiento de la
plena cobertura de costos con suma facilidad.

1.3.3 Diversificaciéon de la Cartera de Créditos

a) Diversificacion de la cartera de créditos para la pequefia y

microempresa por sectores econémicos

CUADRO N° 24

DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS PARA LA PEQUENA Y
MICROEMPRESA POR SECTORES ECONOMICOS

SECTOR PORCENTAJE QUE REPRESENTA DE
ECONOMICO LA CARTERA COLOCADA TOTAL
Comercio 65 %
Servicios 20 %
Produccion 15 %
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.
Elaboracion :  Propia
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Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.

Elaboracion :  Propia

El cuadro y grafica muestra que el 65% de la cartera colocada en el sector
de la pequeiia y microempresa por la Caja Arequipa corresponde al sector
comercio; el 20% corresponde al sector servicios y el 15% al sector produccion.

Esta diversificacion de la cartera de créditos para el sector de la pequefia y
microempresa segun sectores economicos que realiza la Caja Arequipa
responde a la estructura del mercado para este sector econdmico en la ciudad
de Arequipa.

Esta politica crediticia permite desconcentrar el riesgo segun sectores
econdémicos, permitiendo minimizar el riesgo de las operaciones crediticias.
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b) Diversificacion de la cartera de créditos  por linea de negocios

CUADRO N° 25

DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS POR LINEA DE
NEGOCIOS

DESCRIPCION PORCENTAJE QUE REPRESENTA DE
LA CARTERA COLOCADA TOTAL

Cada linea de negocios <20 %

Fuente . Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.

Elaboracion :  Propia

En este caso la politica crediticia es no atender mas del 20 % dentro de una
misma linea de negocios. Esta es otra politica crediticia que le permite a la
Caja Arequipa poder desconcentrar el riesgo y minimizar el riesgo de las
operaciones crediticias. La aplicacion de esta politica crediticia, entre otras
maés, contribuye al logro de uno de los objetivos estratégicos de la Caja
Arequipa de mantener bajos niveles de morosidad crediticia. Por lo tanto, la
aplicacion de este tipo de politicas crediticias contribuye al logro de la
consecucion de la sostenibilidad financiera en el largo plazo.

Esta politica es complementada con otras politicas crediticias de
diversificacion de la cartera de créditos y de dispersion y minimizacion del
riesgo crediticio. Asi por ejemplo, en el sector agricola se ha establecido un
conjunto de politicas crediticias de desconcentracion del riesgo. En ese sentido,
se ha venido atendiendo las tres fases del proceso agricola, es decir: siembra,
mantenimiento y cosecha, y la cartera esta colocada en un 20% en siembra
(abarca asimismo las dos etapas subsiguientes), 30% en mantenimiento y

cosecha, y 5% solamente en cosecha.
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c) Diversificacion de la cartera de créditos por producto financiero

CUADRO N° 26

DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS POR PRODUCTO

FINANCIERO
DESCRIPCION PORCENTAJE QUE REPRESENTA
DE LA CARTERA COLOCADA
TOTAL
Por producto financiero <10 %
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.

Elaboracion :  Propia

En este caso la politica crediticia de la Caja Arequipa es no atender mas del
10 % de la cartera de créditos en un mismo producto financiero en créditos.
Esta politica crediticia también permite desconcentrar la cartera y minimizar el

riesgo de las operaciones crediticias que se realizan.

Hay que tomar en cuenta que la Caja Arequipa ha desarrollado una amplia
variedad de productos financieros en lo concerniente a créditos, y por lo tanto,
es necesario que la diversificacion de la cartera de créditos se realice de forma
apropiada, buscando siempre dispersar y minimizar el riesgo de las
operaciones crediticias. Esta politica crediticia también contribuye a que la

institucion pueda mantener bajos niveles de morosidad crediticia.

Los resultados obtenidos en términos de morosidad crediticia segun
productos financieros en créditos han sido realmente 6ptimos, dado que en el
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periodo de estudio no supero el 5% de la cartera colocada en todos los

productos financieros en total.

d) Diversificacion de la cartera de créditos por empresa

CUADRO N° 27

DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS POR EMPRESA

DESCRIPCION PORCENTAJE QUE REPRESENTA DE
LA CARTERA COLOCADA TOTAL

Por empresa <10 %

Fuente . Elaborado sobre la base de la informacién obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.

Elaboracion :  Propia

En este caso la politica crediticia de la Caja Arequipa es no atender mas del
10 % de la cartera de créditos en una misma empresa. Esta politica es
especialmente importante para desconcentrar y minimizar el riesgo de las
operaciones crediticias, dado que esta institucion financiera atiende a miles de
pequefias y microempresas, en donde el otorgamiento de los créditos implica
asumir mayores niveles de riesgo en general, y es precisamente por ello, que la
diversificacion de la cartera de créditos de forma apropiada es muy importante

para lograr mantener bajos niveles de morosidad crediticia.

La aplicacion de este tipo de politicas y el mantener bajos niveles de
morosidad crediticia son también algunos de los indicadores de la consecucion
de la sostenibilidad financiera que ha venido alcanzado la Caja Arequipa.
Ademas, estas politicas son relevantes para garantizar el proceso de
sostenibilidad financiera en el largo plazo.
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e) Diversificacion de la cartera de créditos por familia o cliente

CUADRO N° 28

DIVERSIFICACION DE LA CARTERA DE CREDITOS POR FAMILIA O

CLIENTE
DESCRIPCION PORCENTAJE QUE REPRESENTA DE LA
CARTERA COLOCADA TOTAL
Por familia <5%
Fuente . Elaborado sobre la base de la informacion obtenida del “Reglamento de del
Riesgo de la Cartera de Créditos: Caja Arequipa”, aprobado en el afio 2005.

Elaboracion :  Propia

En este caso la politica crediticia de la Caja Arequipa es no atender més del
5 % de la cartera de créditos en una misma familia 0 en un mismo cliente. Los
criterios sobre cuanto puede y debe recibir de crédito cada cliente estan
claramente establecidos en la tecnologia crediticia de la institucion, y el analista
de créditos los debe de aplicar racionalmente, de tal forma que sea posible que
el cliente se encuentre en capacidad de realizar la devolucion del crédito en el

plazo y condiciones establecidas entre la institucion y el cliente.

De la misma forma, la aplicacion de esta politica crediticia se realiza con la
finalidad de contribuir a mantener bajos niveles de morosidad crediticia, en la
consecucion de la sostenibilidad financiera de la institucion en el largo plazo.

Los resultados obtenidos de la aplicacibn de esta y otras politicas
crediticias que son parte del proceso de diversificacion de la cartera de créditos
de la Caja Arequipa, han demostrado durante el periodo de estudio una
contribucion importante en el manejo responsable de la morosidad,

especialmente para evitar tener una cartera morosa elevada, asi como una
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participacion también importante en el logro de la sostenibilidad financiera de la

institucion.
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2. CONTRASTACION Y CONVALIDACION DE HIPOTESIS

a) El analisis detallado de los cuadros N° 1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8 y 9 permiten el
cumplimiento del primer objetivo especifico de la investigacion; es decir que
la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa est4 determinada por el
impacto de los niveles de colocacién del microcrédito formal. Estos cuadros
mas el andlisis de los cuadros N° 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26,
27 y 28 permiten el cumplimiento de la primera hipotesis especifica; es decir
que los niveles de colocacion del microcrédito formal estarian generando un
Impacto positivo y significativo en la sostenibilidad financiera de la Caja
Arequipa.

b) El analisis detallado de los cuadros N° 10, 11, 12, 13, 14 y 15 permiten el
cumplimiento del segundo objetivo especifico de la investigacion; es decir
gue la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa esta determinada por el
impacto de la demanda legitima del microcrédito formal. Todos estos
cuadros mas el andlisis de los cuadros N° 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24,
25, 26, 27 y 28 permiten el cumplimiento de la segunda hipétesis especifica;
es decir que la demanda legitima del microcrédito formal, traducida en el
conjunto de pequefios y microempresarios con capacidad y voluntad de
pago, estaria generando un impacto positivo y significativo en la consecucién
de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa.

C) Los cuadros N° 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27 y 28 permiten el

analisis de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa

d) El andlisis de todos los cuadros, el analisis conjunto de las variables de
estudio, y el analisis del modelo de microcrédito de la Caja Arequipa, permite
el cumplimiento del tercer objetivo planteado, asi como el cumplimiento de la
tercera hipoétesis especifica; es decir que los niveles de colocacion de
microcrédito, la demanda legitima de microcrédito y la sostenibilidad
financiera, constituyen las bases esenciales para poder internacionalizar el

modelo exitoso de microfinanzas de la Caja Arequipa.
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CONCLUSIONES

PRIMERA

Que los niveles de colocacién de microcrédito formal han aumentado de forma
sostenida y significativa durante los afios 2006, 2007 y 2008. En efecto, el nivel
de cartera colocada aumento en el 2007 en 29,65 % con respecto al 2006, y en
36,59% en el 2008 con respecto al 2007; el nivel de cartera vigente aumentd en
el 2007 en el orden del 28,73 % con respecto al 2006, y en 38,71% en el 2008
con respecto al 2007; lo que estaria generando un impacto positivo y
significativo en la consecucion de la sostenibilidad de la Caja Arequipa,
cumpliéndose el primer objetivo especifico y siendo la primera hipotesis

especifica verdadera.

SEGUNDA

Que al tener los clientes de la Caja Arequipa, capacidad y voluntad de pago, se
verifica la existencia de una demanda legitima de crédito, que viene generando
un impacto positivo y significativo en la consecuciéon de la sostenibilidad
financiera de dicha institucién. En primer lugar, al permitir que méas del 95% de
la cartera de créditos se encuentre en estado normal, se logra mantener bajos
niveles de morosidad crediticia, y un nivel de crédito irrecuperable en el orden
del 2%. Esta condicion es indispensable para garantizar la sostenibilidad
financiera en el largo plazo. En segundo lugar, contribuye de forma significativa
a lograr las utilidades, y los margenes financieros ajustados y de rentabilidad
obtenidos. Finalmente, a que exista absoluta capacidad de cubrir todos los
costos en los cuales se incurre en el proceso de intermediacion financiera
(costos financieros y costos no financieros). Esto permite cumplir el segundo
objetivo especifico y siendo la segunda hipotesis verdadera.
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TERCERA

Que al aumentar los niveles de colocacion de microcrédito formal y al tener los
clientes capacidad y voluntad, se demuestra la sostenibilidad financiera de la
Caja Arequipa, cumpliéndose el tercer objetivo especifico y siendo la tercera

hipotesis verdadera

CUARTA

Que la diversificacion de la cartera que viene aplicando la Caja Arequipa (por
sectores econdémicos para la pequefia y microempresa, por linea de negocios,
por producto financiero, por empresa, y por familia o cliente) le viene
permitiendo desconcentrar y minimizar el riesgo de las operaciones crediticias,
ya que mientras mas desconcentrada se encuentre la cartera de créditos, se
evita que por efectos de la misma economia nacional, si un sector entra en
recesion, en problemas de demanda o de competencia, se pueda tener una

cartera morosa elevada.

QUINTA

Que al aumentar los niveles de colocacion de microcrédito formal y al existir
una demanda legitima de microcrédito formal que realizan los empresarios que
conducen pequefias y microempresas, estan conllevando a la sostenibilidad
financiera de la Caja Arequipa, cumpliéndose asi el objetivo general de la

investigacion y demostrando que la hipotesis general es verdadera.

SEXTA

Que finalmente, el analisis dindAmico de los determinantes financieros de la

sostenibilidad financiera del otorgamiento de crédito muestran que:

a) La Caja Arequipa debe de operar con un nivel de spread financiero no
menor al 5,41%, que permite una plena cobertura de costos, que es uno de
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los principios bésicos de la sostenibilidad financiera. Sin embargo, para
alcanzar la sostenibilidad financiera y cierto nivel de rentabilidad, debe de
operar con un nivel de spread financiero de por lo menos 10%.

b) A medida que el niumero promedio de créditos colocados por analista
aumenta de manera significativa, permite incrementar de manera sustancial
el nivel de utilidades y el nivel de la cartera promedio, aumentando las
diferencias entre los niveles de ingreso y los costos de la institucion,
siempre y cuando el nivel de crédito irrecuperable se mantenga alrededor
del 2% de la cartera promedio.

c) Para el caso de la Caja Arequipa, con 529 créditos por analista en promedio
al afo (tal como ocurrié en el periodo de analisis) y con un monto crediticio
promedio de US $ 3516, el nivel de spread financiero debe ser no menor al
10%, de tal forma que permita obtener un nivel de utilidades que le permita

a la institucion mantenerse en el mercado en condiciones adecuadas.

d) El nivel de spread financiero es igual de importante que la cantidad de
créditos promedio por analista de créditos, dado que ambas variables
influyen de forma significativa en las utilidades que se obtiene. De lo que se
trata es de mantener un nivel de spread financiero acorde a la realidad del
mercado financiero, con una cantidad de créditos promedio por analista que
permita generar suficiente rentabilidad, garantizando la sostenibilidad
financiera, siempre y cuando se logre mantener bajos niveles de crédito
irrecuperable y bajos niveles de morosidad crediticia.

e) Que a medida que los niveles de spreads financieros aumentan, los niveles
de crédito irrecuperable también aumentan. Lo que sucede es que al
aumentar las tasas de interés activas, y por lo tanto, el rendimiento
financiero de la institucién financiera, el riesgo de que el prestatario no
pague el crédito tiende a elevarse. Sin embargo, se demuestra que
manteniendo un nivel de spread financiero del 20%, permite absorber
facilmente un nivel de crédito irrecuperable del 5% de la cartera promedio.

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




UNIVERSIDAD

REPOSITORIO DE CATOLICA

TESIS UCSM -  DESANTA MARIA

SEPTIMA

Que el modelo de microcrédito de la Caja Arequipa contiene las bases
esenciales para internacionalizar dicho modelo y es susceptible de ser
adaptado segun las caracteristicas del mercado y de los clientes que atiendan

los intermediarios financieros.
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RECOMENDACIONES

PRIMERA

Es recomendable que los niveles de colocacion de créditos (en términos de
cartera colocada, el nivel de cartera vigente, la cantidad de créditos, el numero
promedio de créditos colocados por analista y el monto promedio del crédito)
de las instituciones financieras aumenten de forma sostenida, siempre y
cuando exista una demanda legitima de crédito, es decir, que los prestatarios

tengan capacidad y voluntad de pago.

SEGUNDA

Es recomendable que el aumento de la colocacion de créditos de las
instituciones financieras vaya acompafado de bajos niveles de morosidad
crediticia (no mayor al 5%) y bajos niveles de crédito irrecuperable (que no
superen el 3%), de tal forma que permita generar un impacto positivo en la
consecucion de la sostenibilidad financiera, en la calidad de la gestion de la
cartera de créditos, asi como poder alcanzar niveles de cartera necesarios

(minimos) para cubrir plenamente los costos totales.

TERCERA

Es recomendable que los créditos sean otorgados soOlo a clientes que
representan una demanda legitima de crédito, es decir, que tengan capacidad y
voluntad de pago, de tal forma que el estado de la cartera de créditos sea
normal. Ademas, el monto de la cuota mensual que pagan los prestatarios
debe representar entre el 20% al 25 % del ingreso disponible mensual que
generan, y finalmente, las instituciones financieras deben buscar el

establecimiento de una relacion crediticia a largo plazo con sus clientes.
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CUARTA

Es recomendable que las instituciones financieras creen incentivos a los
clientes que devuelven sus créditos puntualmente, como por ejemplo
incrementarles el monto del crédito y brindarles mejores tasas de interés.
Ademas, esto contribuye a educar y aumentar la responsabilidad de los
prestatarios, asi como a fortalecer el desarrollo de una cultura crediticia

responsable en los clientes de las instituciones financieras.

QUINTA

Es recomendable que las instituciones financieras puedan verificar con
indicadores medibles si existe 0 no una demanda legitima de crédito, de tal
forma que pueda medirse en términos reales si esta conllevando o no a la

consecucion de la sostenibilidad financiera en el largo plazo.

SEXTA

Es recomendable que las instituciones financieras operen con tasas de interés
activas promedio anuales que superen racionalmente y suficientemente a las
tasas activas minimas de operacion (con las cuales seria suficiente para cubrir
el total de costos que se incurre en la intermediacion financiera), de tal forma
gue puedan cumplir el principio de la plena cobertura de costos con suma
facilidad y maniobrabilidad de los mismos.

SEPTIMA

Es recomendable que las instituciones financieras realicen un analisis dinamico
serio y riguroso de los determinantes financieros de la sostenibilidad financiera
del otorgamiento de crédito, de tal forma que pueda determinar cual es el nivel
de spread financiero con el que debe de operar, el nimero promedio de
créditos que debe otorgar cada analista de créditos, el monto promedio de

crédito y el nivel de la cartera promedio que debe de alcanzar. Esto es
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fundamental para que las instituciones financieras puedan operar y mantenerse

en el mercado en condiciones adecuadas.

OCTAVA

Es recomendable y muy relevante que las instituciones financieras realicen una
adecuada diversificacion de su cartera de créditos (por sectores econdmicos,
por linea de negocios, por producto financiero, por empresa, y por familia o
cliente), de tal forma que les permita desconcentrar y minimizar el riesgo de las
operaciones crediticias. Ademas, al encontrarse mas desconcentrada la cartera
de créditos, se evitard que por efectos de la misma economia nacional, si un
sector entra en recesion, en problemas de demanda o de competencia, una

institucién financiera pueda tener una cartera morosa elevada.
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|. PREAMBULO

Dada la importancia de las microfinanzas en el desarrollo economico
empresarial; en la presente investigacion se analizara profundamente las
relaciones existentes entre las bases esenciales para internacionalizar un
modelo de microcrédito, es decir, entre la colocacién de microcrédito formal
y la sostenibilidad financiera del otorgamiento de crédito, y entre la demanda
legitima de microcrédito y la sostenibilidad financiera, en este caso
particular, de la principal institucion de microfinanzas que opera en Ciudad

de Arequipa, “Caja Arequipa”.

La motivacion por el tema de estudio tiene razones personales, académicas
y profesionales. La razén personal tiene que ver con la identificacion y
pasion del autor por llevar adelante nuevos temas de investigacion que
permitan contribuir al desarrollo de las microfinanzas, y mas aun, si es que
este estd enmarcado en la economia y finanzas de los negocios. La razén
académica reside en poder establecer conclusiones con respecto a poder
determinar y analizar el impacto real de la colocacién de microcrédito formal
y de la demanda legitima de crédito en la consecucién de la sostenibilidad
financiera de las instituciones de microfinanzas. La razén profesional tiene
gue ver con la utilidad practica de este trabajo; en primer lugar, para el
principal intermediario de microfinanzas en Arequipa: la Caja Arequipa, en
segundo lugar, para las instituciones de microfinanzas, y en tercer lugar,
para los investigadores que abordan temas relacionados a las instituciones

de microfinanzas.

Este es el problema de investigaciéon al que se desea poder dar respuesta, y
poder verificar las relaciones existentes entre las variables de estudio, a

través del desarrollo de la presente investigacion.
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ll. PLANTEAMIENTO TEORICO
1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. Enunciado del Problema

“BASES ESENCIALES PARA LA INTERNACIONALIZACION DEL
MODELO DE MICROCREDITO DE LA CAJA AREQUIPA:
2006 - 2008”

1.2. Descripcién del Problema

El problema de investigacion planteado se caracteriza porque busca no soélo
mostrar qué es lo que esta ocurriendo con la colocacién de microcrédito formal
y su influencia en la sostenibilidad financiera del otorgamiento de crédito, sino,
sobre todo, que busca contribuir a determinar y analizar el impacto de la
demanda legitima de microcrédito en la consecucion de la sostenibilidad
financiera del otorgamiento de crédito de la Caja Arequipa, debiendo quedar

claro, que se trata de una cuestion de fondo y no de forma.

El impacto de la demanda legitima de microcrédito y de la colocacién de
microcrédito formal en la sostenibilidad financiera, puede contribuir a
comprender mejor las complejas relaciones existentes entre las necesidades,
limitaciones y posibilidades reales de los clientes de las instituciones de
microfinanzas y la capacidad real y el alcance de éstas para atender de forma
sostenible a este segmento de mercado. Existen relaciones entre la colocacion
de microcrédito formal y la sostenibilidad financiera, y entre la demanda
legitima de microcrédito y la sostenibilidad financiera. Desde el punto de vista
tedrico, existe una relacion asociativa entre la colocacion de microcrédito formal
y la sostenibilidad financiera, y una relacion positiva entre la demanda legitima
de crédito y la consecucion de la sostenibilidad financiera. Ademas, es
necesario analizar el impacto de cada una de las variables independientes
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(colocacion de microcrédito formal y la demanda legitima de crédito) en la
variable dependiente de la investigacion (sostenibilidad financiera). Este es el
problema de investigacion al que se desea poder dar respuesta, y poder
verificar las relaciones existentes entre las variables de estudio, a través del

desarrollo de la presente investigacion.

El problema de investigacion seleccionado también busca contribuir en la
comprension sobre los resultados que se vienen obteniendo en los estudios
realizados sobre el impacto del microcrédito en los niveles de bienestar de las

microempresas.

1.2.1. Campo, Area y Linea de accion

a. Campo: Ciencias EconOmicas, Financieras y Empresariales
b. Area : Economiay Negocios Internacionales

c. Linea : Microfinanzas

1.2.2. Variables de Estudio

a. Dependiente : Sostenibilidad Financiera
b. Independientes: Colocacion de Microcrédito Formal y Demanda Legitima

de Microcrédito Formal
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1.2.3. Operacionalizacién de Variables

VARIABLES DEFINICION SUBVARIABLE INDICADORES SUBINDICADORES
CONCEPTUAL
VARIABLES
INDEPENDIENTES
“COLOCACION DE | proceso a La cartera de a) Nivel de
MICRO CREDITO | través del cual | créditos cartera
FORMAL' se utilizan los colocada.
recursos _
financieros que b) Nivel de
son adquiridos cartera
durante el vigente.
proceso de .
captacion de ¢) Nivel de )
llevar a cabo el promedio.
sumieiro e d) Cantidad de
credis orma créditos
o a colocados.
escala a
empresas y e) Cantidad de
farzl_llgs quJe créditos segln
tsrg hl;:;)na MENS plazos de
mantenido al pago.
2?;3?12 - f) Montos de
financiero creditos
segun plazos
de pago
g) Numero
promedio de
créditos
colocados por
analista.

h) Distribucién de
los clientes
segun monto
de crédito
recibido.

i) Monto
promedio del
crédito
recibido por
los micro-
empresarios.
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1. Capacidad de

microempresas
segun el % que
representa el
monto de la
cuota mensual
con respecto al

“DEMANDA Demanda de - Composicion de | - Normal
LEGITIMA DE crédito realizada pago de los la carterapor | - Atrasada
MICROCREDITO” | por prestatarios prestatarios estado del - Refinanciada
gue cuenta con crédito.
una oportunidad
productiva - Distribucion de | - Normal
atractiva, y microempresas | - Atrasada
tienen por estado del - Refinanciada
capacidad y crédito.
voluntad de
pago. - Distribucion de | - Hasta el 10%

- Del 11 al 20%

- Del 21% al 30%

- Del 31% al 40%

ingreso
disponible - Més del 40%
mensual.
- Distribucion de | 1
;n;c:joneg:presas -De2a3
n’?nero de pedas
vleJces ehan | Debar
eces qu - Méas de 7
sido sujetos de
crédito.
2. Voluntad de - Distribucion de -
by - Si es puntual

microempresas
segun
puntualidad en
el pago del
crédito.

- Nivel de
morosidad de
cartera segun

- No es puntual

-De 1a7dias
- De 8 a 30 dias
- Mas de 30 dias

rangos de - Créditos en
atraso en los cobranza
pagos. judicial.
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VARIABLE
DEPENDIENTE:
SOSTENIBILIDAD | Es el requisito  [1. Determinantes | - Del spread
FINANCIERA basico para que | financieros de financiero.
un intermediario la - De la cantidad
financiero pueda | sostenibilidad de créditos.
crecery financiera del - Del spread
asegurar un otorgamiento financiero y de
suficiente nivel de crédito. la cantidad de
de competencia créditos.
en el mercado, - Del spread
de tal modo que financiero y de
permita los créditos
asegurar el irrecuperables.
cumplimiento de
las necesidades > La gestion de - Margen
presentes y la cartera de financiero
futuras del oS ajustado.
mismo y del ] - Margen de
segmento del rentabilidad.
mercado al cual - La tasa activa
atiende de minima de
manera operacion.
permanente. - El nivel de
cartera
necesario
(minimo) para
equilibrar los
costos con los
ingresos.

3. Diversificacion | - POr sectores
de la cartera ey ICOS.
de créditos. - Por linea de

negocios.

- Por tipo de
crédito.

- Por micro
empresa.

- Por familia o
cliente.

Fuente : Caja Arequipa, periodo 2006 - 2008
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1.2.4. Formulacién del Problema

a. Problema General

¢, Cudl ha sido el impacto de los niveles de colocacion de microcrédito formal
y la demanda legitima de microcrédito en la sostenibilidad financiera de la
Caja Arequipa en el periodo 2006 — 2008, y cual es el aporte conjunto de
ambas variables para internacionalizar un modelo de microcrédito: el de la
Caja Arequipa?

b. Problema Especificos

- ¢Cual es el impacto de los niveles de colocacion de microcrédito formal

en la consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa?

- ¢Cudl es el impacto de la demanda legitima de microcrédito formar en la
consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa?

- ¢Cudl es el aporte conjunto de la colocacién de microcrédito, demanda
legitima de microcrédito y sostenibilidad financiera en la
internacionalizacion del modelo de microcrédito de la Caja Arequipa?

1.2.5. Tipo y Nivel de Investigacion

a. Tipo de Investigacion:

Por su finalidad: se trata de una investigacion aplicada.

Por la fuente de datos: se trata de una investigacion documental.
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b. Nivel de Investigacion:

Se trata de una investigacion explicativa, dado que busca explicar el por
gué y la forma en que se relacionan las variables de estudio, asi como de
la medida y la forma en que las variables independientes impactan en la
variable dependiente.

1.3. Justificacion de la Investigacion

La realizacion de la investigacion se justifica por las siguientes razones:

a) En primer lugar, porgue existe la necesidad de poder determinar de forma
conjunta si la colocacion de microcrédito formal, asi como la medida en que
se viene generando una demanda legitima de crédito en las instituciones
de microfinanzas durante el periodo 2006 — 2008 (como es el caso de la
Caja Arequipa), estan o no conllevando a la consecucion de la

sostenibilidad financiera.

b) Porque es necesario abordar en mayor medida las posibilidades reales de
los microempresarios para superar limitaciones financieras y mejorar la
administracion de su dinero, aspectos compatibles con la consecucion de la

sostenibilidad financiera de las instituciones de microfinanzas.

c) Porque el microcrédito puede contribuir a generar mayores niveles de
bienestar econdmico y financiero de las microempresas en funcion a las
condiciones favorables en el acceso y una administracion adecuada del

microcrédito.

d) Porque la existencia 0 no de una demanda legitima de crédito puede
contribuir a dilucidar el nivel de desarrollo de las capacidades
empresariales, de conocimiento y manejo del mercado por parte del
microempresario, asi como de la capacidad y voluntad de pago de los
mismos, ademas, de poder identificar mucho mejor cuales y qué tipo de
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microempresarios son mas o menos vulnerables frente a los cambios del

entorno (economico, del mercado, entre otros).

e) Porque los resultados de la presente investigacion van a contribuir a
delimitar con mayor claridad el impacto real de la colocacion de
microcrédito formal y de la demanda legitima de crédito en la consecucion
de la sostenibilidad financiera de la principal institucion de microfinanzas
que viene operando en el mercado de microfinanzas en Arequipa
Metropolitana, tomandolo como modelo de microcrédito.

2. MARCO TEORICO
2.1. Marco Histoérico

2.2.1. El Mercado de Microcrédito en la Ciudad de Arequipa

El mercado de microcrédito en Arequipa es el mas avanzado del Peru. Para
analizar en forma mas detallada la estructura de los mercados microfinancieros
y Sus repercusiones sobre las presiones competitivas, resulta interesante
explorar el caso de Arequipa. “La ciudad de Arequipa cuenta con el mercado
mas maduro de microcrédito en el Perd, dado que por el lado de la demanda
de financiamiento se registra una amplia presencia de microempresas dotadas
de una adecuada cultura crediticia y un buen nivel de informacion, que muchas
veces se encuentran concentradas en mercadillos y ferias, lo que facilita la
comunicacion y reduce los costos operativos de otorgarles préstamos”

(Portocarrero y Byrne, 2004).

Por el lado de la oferta de microcrédito, segun periodo de estudio, Arequipa
cuenta con una masiva presencia de instituciones de microfinanzas, incluidas

las entidades regionales de importancia, tales como:
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a) La Caja Arequipa.

b) Una Caja Rural de Ahorro y Crédito: CRAC Caja Sur.
c) Las EDPYMES Crear Arequipa y Nueva Vision.

d) Sucursales de las EDPYMES Edyficar y Proempresa.

e) Sucursales de algunas instituciones bancarias (MIBANCO, el Banco del
Trabajo, el Banco de Crédito, Scotiabank, Banco de Comercio) y Financiera

Solucién, que también ofrecen servicios de microfinanzas.

El mayor grado de desarrollo del mercado de microcrédito en Arequipa se
refleja en la diferenciacion significativa de las tasas de interés del microcrédito
por tamafio de las operaciones y riesgo del cliente, en la flexibilizacién de los
requerimientos de garantias y requisitos de documentos, -se otorgan créditos
hasta por 5714 délares americanos (periodo de estudio) con el respaldo de una
simple declaracion jurada de patrimonio-, en la tendencia a alargar los plazos
del préstamo, en el incremento de los montos financiados y en la frecuencia de
los clientes compartidos por dos o tres entidades, asi como en la extendida
practica de otorgar financiamientos para que un cliente cancele su deuda con
una institucién de microfinanzas y se convierta en cliente exclusivo de otra, con

lo que se beneficia de una menor tasa.

La Caja Arequipa es la méas antigua institucion de microfinanzas en el mercado
y concentra el 62,0% del total del saldo de colocaciones netas en esta ciudad
para el aflo 2008 (Memoria de la Caja Arequipa, 2008). Dispone, ademas, de
una solida base patrimonial y una estructura de costos Optima para desarrollar
el crédito a las pequefas y microempresas (crédito PYME), lo que la consolida
como el lider de este mercado. Las demas instituciones tienen menos tiempo
en el mercado, no sostienen un volumen de cartera importante como para
representar una competencia directa a la Caja Arequipa y algunas no han
desarrollado la tecnologia crediticia adecuada, por lo que presentan diferentes

estructuras de costos.
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Las diferencias entre las estructuras de costos de estos sistemas se
encuentran no so6lo en la composicion organizacional que determinan las
normas impuestas por la Superintendencia de Banca y Seguros para cada tipo
de instituciéon, sino, fundamentalmente, por la forma de organizacion que
adopta cada entidad para otorgar créditos (Portocarrero, 2004). Se puede
decir que las disposiciones que establece la Superintendencia de Banca y
Seguros en cuanto a las obligaciones y limites que cada tipo de sistema debe
cumplir inciden basicamente en la manera de captar recursos, mientras que las
elecciones internas en cuanto a la combinacién de los factores de produccién

inciden en la forma de la funcion de produccion.

De los sistemas participantes se puede decir que la Caja Arequipa utiliza una
tecnologia crediticia basada en un conjunto de acciones de promocién, de
andlisis de la capacidad y voluntad de pago, de seguimiento y de recuperacion
para cada cliente, a cargo de sus analistas de créditos (Portocarrero y Byrne,
2004). En este proceso, el analista realiza un examen de los estados
financieros de la unidad econémica del prestatario y determina asi- en caso de
que exista capacidad de pago- el monto y el plazo que calce con el resultado
del andlisis. Los estados financieros son construidos por los analistas mediante
la recoleccion de informacion de las visitas al mismo negocio y a la unidad
familiar, mientras que la voluntad de pago es determinada por el historial
crediticio y las consultas a personas relacionadas con prestatarios.

Esta tecnologia crediticia es considerada como una de las méas adecuadas en
el sector de las microfinanzas debido a los buenos resultados que ha
alcanzado en diversos paises y representa una combinacion de altos costos
operativos con bajos niveles de morosidad, en relaciéon con la banca mudltiple.
Sin embargo, con el crecimiento de la cartera y la acumulacién de experiencia
de los analistas, se observa un nivel moderado de costos operativos con bajos
indicadores de morosidad, por lo que se alcanza una tecnologia de produccion
altamente eficiente.
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Por otro lado, desde sus inicios las Cajas Rurales de Ahorro y Crédito, como es
el caso de la CRAC Caja Sur, han orientado sus créditos preferentemente al
sector agricola, por lo que atienden préstamos en promedio mayores que los
gue corresponden a las PYME de las areas urbanas y con tecnologias de
crédito basadas en evaluaciones estandarizadas, que mayormente no recogen
el flujo real del cliente. Recientemente, estas instituciones estan diversificando
su portafolio hacia la microempresa, por lo que estan incorporando una
tecnologia crediticia adecuada para este producto.

Por su parte, las Entidades de Desarrollo para las Pequefias y Microempresas
(EDPYMES) son muy heterogéneas y se observa que muchas utilizan
metodologias heredadas de las organizaciones no gubernamentales, que han
probado ser poco eficientes para reducir el riesgo crediticio, tal como lo
evidencia el indicador de morosidad del sistema del 7,57%. Sin embargo,
también se encuentran en este sistema instituciones de microfinanzas que

aplican adecuadamente una tecnologia crediticia apropiada.

El Banco del Trabajo y Financiera Solucion separan las labores de promocion y
evaluacion en agentes de ventas (promotores) y analistas de creditos,
respectivamente. En esta metodologia se da gran importancia a las tareas que
estan destinadas a atraer a los clientes, por lo que se encuentra un equipo

conformado mayoritariamente por la fuerza de ventas.

2.2.2. Competencia en el Sector de Microfinanzas de la Region

Arequipa

El mercado arequipefio de microfinanzas compite, segun periodo de estudio,
siete EDPYMES y dos Cajas, una municipal y la otra rural. También participan
financiando a la microempresa, dos bancos especializados: MIBANCO vy el
Banco del trabajo, y tres bancos mdltiples que han incursionado en
microfinanzas: El Banco de Crédito, el Banco Scotiabank y el Banco de

Comercio.
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La Caja Arequipa es de propiedad exclusiva de la municipalidad provincial, y
es la institucion lider en el segmento de microfinanzas a nivel nacional. Esta
Caja nace hace mas de veinte afios, con la direccién de la cooperacion técnica
alemana y hoy presenta un nivel de desarrollo realmente extraordinario. La
tecnologia crediticia existente es producto, en buena parte, de los aportes de
las Cajas Municipales Peruanas. Sus actividades las desarrolla
fundamentalmente en la regién, aunque también actla en Puno, Cuzco,
Apurimac, Madre de Dios, Tacnay Lima.

Otra institucion arequipefia es la “Caja Rural de Ahorro y Crédito del Sur” —
CAJASUR- que tiene mas de trece afios de presencia en el sistema. Nace en
1993, dentro de un programa de fomento a la creacidon de empresas financieras
vinculadas al sector agrario, con la intension de suplir, en parte solamente, el
financiamiento que otorgaba el quebrado banco Agrario, que se cerrd dentro
del esquema del nuevo modelo econémico que adoptd el pais a inicios de los
noventa. Esta es una empresa que desarrolla su actividad basicamente en el
area rural, aunque en los ultimos afios ha incursionado en el microcrédito

urbano y en créditos personales: hipotecarios y de consumo.

Las dos EDPYMES arequipefas son: “Crear Arequipa”, que nace de las ONG
Habitat Arequipa y Nueva Vision. Ambas tienen accionariado local y su
orientacibon es casi exclusivamente hacia el microcrédito urbano. Su
crecimiento ha sido excepcional en el segmento y se han convertido en
instituciones claves en el proceso de bancarizacion del pais. Particularmente, la
EDPYME Crear Arequipa, crece sostenidamente en la regién, aunque
“apuntalada” por su actividad en los conos de Lima, plaza que le ha permitido

ampliar considerablemente su masa critica.
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2.2.3 Marco Regulatorio y de Supervision de las Instituciones de

Microfinanzas

La reforma financiera implementada en los afios 90" ha creado un entorno
favorable para el desarrollo de las microfinanzas. Existe plena libertad para fijar
las tasas de interés, se han desactivado los programas de crédito subsidiado y
el sector publico se ha retirado de las actividades de intermediacién directa del
sistema financiero. "La normativa vigente ha facilitado la constitucién de una
serie de instituciones financieras no bancarias, como las CMAC, las CRAC y
las EDPYMES, estableciendo reducidas barreras a la entrada, con capitales

minimos poco exigentes.

Para limitar los riesgos asociados con las Instituciones de Microfinanzas (IMF)
se ha creado un esquema modular del desarrollo de sus operaciones, que les
permite ampliar y diversificar los servicios financieros que ofrecen de acuerdo a
su grado de conciliacion en términos institucionales, financieros y
patrimoniales. Las normas prudenciales y reglamentarias han creado,
igualmente, un contexto favorable para el microcrédito. Se han establecido
normas especificas para la evaluacion y clasificacion del deudor, que incluyen
la posibilidad de simplificar los requisitos documentarios de la evaluacion
crediticia, asi como para la constitucion de provisiones (Portocarrero, Trivelli
y Alvarado, 2002).

Se han adoptado los Principios de Basilea, que recogen un amplio consenso
sobre los requerimientos de una efectiva regulacion y supervision del sistema
financiero. Muchas de las regulaciones aprobadas por la Superintendencia de
Banca y Seguros (SBS) han sido adaptadas a estos requerimientos,
disponiéndose asi de un coherente y moderno conjunto de normas. La
presencia de un importante conjunto de instituciones de microfinanzas ha
facilitado que la Superintendencia de Banca y Seguros adopte normas
adecuadas para el microcrédito, como los requerimientos especificos de
informacion sobre el deudor y de provisiones.
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Son pocas las modificaciones que se plantean a la regulacién vigente. Se
sugiere que, consolidada esta primera etapa de reestructuracion del marco
normativo, deberia otorgarse un mayor énfasis a la supervision de las
instituciones de microfinanzas para asegurar el cumplimiento de las normas
aprobadas y un sano desarrollo de las microfinanzas (Portocarrero, Trivelli y

Alvarado, 2002). La supervision de las IMF se encuentra a cargo de la

Superintendencia de Banca y Seguros.

2.2.4 El Sector de las Microempresas Urbanas en Arequipa

Los procesos de crecimiento y desarrollo del sector de las microempresas
urbanas en la ciudad de Arequipa estdn articulados a los procesos de
migracion e insercion urbana y empresarial que ha experimentado un
importante segmento poblacional que proviene del mundo andino,
especialmente de comunidades campesinas (Escobedo, 1999 y Portocarrero,

2004). Es mas, el estilo de vida migrante peruano esta impregnado en la forma
en que este tipo de empresarios administran sus pequefias empresas, que es
un hecho que se ha verificado en un amplio estudio de casos aplicado a
microempresarios que operan en los principales centros urbanos de nuestro

pais, incluyendo la ciudad de Arequipa (Tello, 1995).

Sin embargo, es importante tomar en cuenta que durante los ultimos afios se
ha comenzado a percibir una influencia de un contexto urbano sobre los estilos
de vida y el propio funcionamiento de las microempresas que operan en
espacios urbanos, tal como es el caso de la ciudad de Arequipa. “La influencia
de un contexto urbano es mas intensa para los descendientes de los
microempresarios de origen andino que viven y administran microempresas en
espacios urbanos, como es el caso de la ciudad de Arequipa, debido a que no
tienen un sistema de valores tan arraigado como si lo tienen sus progenitores”
(Portocarrero, 2004). A pesar de este hecho, hay un conjunto de valores

centrales que siguen siendo recreados en las ciudades, como en Arequipa.
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El sector de las microempresas en la ciudad de Arequipa tiene una
composicion que refleja una mayor concentracion en las actividades de
comercio. En efecto, en el sector comercio de la ciudad de Arequipa estan
concentradas aproximadamente el 60% de microempresas, en el sector
produccién el 28% y en el sector servicios el 12%. Este hecho tiene directa
vinculacion con la composicion de la cartera de créditos de las instituciones de
microfinanzas. Asi por ejemplo, el 62,0% de las colocaciones de la Caja
Arequipa para el afio 2008 fueron otorgadas a microempresas que pertenecen
al sector comercio. Adema4s, esto ocurre porque, entre otras razones, el nivel
de rentabilidad promedio es mayor en la actualidad en comparacion a las
actividades que se desarrollan en los sectores de produccion y servicios, es

mas facil cambiar de giro de negocio.

La ciudad de Arequipa ya ha logrado ingresar a la segunda etapa de la
evolucién del mercado de microcrédito (Portocarrero y Byrne, 2004). En esta
segunda etapa se produce la consolidacion de las primeras empresas, en
cuanto a reduccién de costos, aumento de la rentabilidad y una solida
participacion, lo cual invita al ingreso de nuevas entidades y conforma un
mercado liderado por las primeras empresas, que ejercen el poder de mercado
manteniendo altas tasas de interés, pero con un producto mas desarrollado y
homogéneo. Sin embargo, se espera que en el largo plazo se pueda ingresar a
la tercera etapa de la evolucion del mercado de microcrédito (la ultima de estas
etapas), en la cual predominard& un mercado competitivo, con nuevas
estrategias de crecimiento y orientadas a atraer a los clientes de los rivales.
Ademas, la saturacion del mercado forzara a la competencia en precios, lo que

se traduce, finalmente, en la caida de la tasa de interés.
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2.2.5 El Sistema de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del

Peru

a. Descripcion del Sistema de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del

Peru

El Sistema de Cajas Municipales fue creado por iniciativa del gobierno de
Alemania en 1983, sobre la base del sistema Sparkasse o cajas de ahorro de
aquel pais, contando para ello con el apoyo técnico y orientacion de la Agencia
de Cooperacion Alemana GTZ (Tello, 1995). El apoyo inicial se concentr6 en la
Caja Municipal de Piura, la primera del sistema (fundada en 1982),
extendiéndose rapidamente a otras Cajas Municipales, sobre todo a raiz de la
firma de un convenio de cooperacion entre la Sociedad Alemana de
Cooperacion Técnica (GTZ) y la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS)
para la elaboracién de un proyecto de ley que regulara el funcionamiento del
sistema y que posteriormente resultd en el Decreto Supremo No. 191-86-EF de
1986. En el periodo de estudio, el sistema estd compuesto por las siguientes

Cajas Municipales de Ahorro y Crédito:

a) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa — Caja Arequipa
b) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Piura

c) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Truijillo

d) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Cuzco

e) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Huancayo

f)  Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Ica

g) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Maynas

h) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Paita

i) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Pisco
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j) Caja Municipal de Ahorro y Crédito del Santa
k) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Sullana
l) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Tacna

m) Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Chincha

En particular, el Sistema de Cajas Municipales, como su nombre lo indica,
ofrece servicios de ahorro y crédito y son organizaciones sin fines de lucro,
propiedad de los Concejos Provinciales.

Por otro lado, la tecnologia financiera de las Cajas Municipales tiene las
siguientes caracteristicas basicas: (i) el principio de gestion , por el cual
dichas entidades se encuentran dirigidas no por una sola persona, sino por un
comité de gerencia, que usualmente esta compuesto por mas de dos personas
hasta un maximo de seis; (i) el principio de supervision , el comité de
gerencia estd supervisado por un comité de vigilancia, como auditor
permanente de la gestion del comité directivo; (iii) el principio de autonomia
gue busca disminuir las influencias politicas o politica partidaria, al ser sus
directivos elegidos como representantes de diferentes grupos de la comunidad

y no con criterio politico.

Estas caracteristicas han sido implementadas de una u otra manera en el
Sistema de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito de Peru y, de acuerdo con el
criterio comunmente aceptado, parecen haber resultado en experiencias
exitosas en el sistema nacional. Asi tenemos que el principio de gestién aleman
ha sido plenamente instaurado en el sistema nacional, a través del requisito de
gerencia colegiada que obliga a una "doble firma" y por el cual ningdn Unico
individuo tiene poder de gestién unilateral. Por su parte, el principio de
supervision se ha traducido en la creacién de la Federacion Peruana de Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito, entidad que audita externamente a las
diferentes Cajas y vela por el cumplimiento de las normas de la SBS.
Finalmente, el principio de autonomia se expresa en el hecho que el Comité
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Directivo de cada caja municipal esta integrado por grupos representativos de
la comunidad, usualmente la iglesia, el sector privado y regidores municipales,
de tal modo que se minimice el uso de las Cajas con fines politicos.

Desde el inicio de sus operaciones, el sistema de Cajas Municipales ha
experimentado un crecimiento importante en el nivel de sus operaciones,
aunado a una mejora significativa en la calidad de las mismas. Adicionalmente,
su desempefio econdmico-financiero ha evolucionado favorablemente, ya que
por ejemplo, a pesar de ser un sistema relativamente joven, presenta
indicadores de solvencia, calidad de activos, eficiencia y rentabilidad,
comparables a los de las instituciones financieras tradicionales. Es importante
sefalar que estos resultados se han obtenido atendiendo preferentemente a
agentes econémicos descentralizados pequefios y medianos, convirtiéndose en
una de las experiencias mas importantes de su género en América Latina. Al
constituirse como una alternativa atractiva de servicios financieros para
pequefios y medianos agentes econdmicos, ha contribuido de manera
importante con el desarrollo de los ambitos geograficos en donde operan.

Las Cajas Municipales constituyen las entidades mas importantes en el
financiamiento de la microempresa en el Peru. Durante los ultimos afios han
multiplicado sus colocaciones, logrando elevados niveles de eficiencia,
productividad y rentabilidad, sin requerir de subsidio alguno, y con plena
cobertura de costos, mostrando asi una clara sostenibilidad financiera. Han
experimentado un desarrollo financiero favorable desde 1996: han estado
operando en condiciones de mercado, sin subsidios y han generado una
rentabilidad impresionante. Un andlisis de su evolucién de 1996 al 2007 revela
que los principales factores que explican la sostenibilidad de las Cajas
Municipales incluyen la racionalizacion de los costos de operacion a través de
una creciente productividad y medidas de control de costos, una buena calidad
de portafolio y un grado razonable de apalancamiento. Ademas, tiene
tecnologias financieras (y ni que decir de su tecnologia crediticia) adaptables al

segmento de mercado y de clientes que atiende.
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La experiencia de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito es vital para
entender a ciencia cabal qué es la industria microfinanciera y como articularla
con el desarrollo del pais. La existencia de las Cajas ha sido muy positiva en la
promocion y desarrollo del empresario vinculado a la pequefia y microempresa.
No se debe olvidar que las Cajas Municipales inician formalmente el

microcrédito en el pais. Son las pioneras de las microfinanzas.

Los principios institucionales de las Cajas Municipales son los siguientes:

» INTEGRIDAD: Es actuar ética e intachablemente, con probidad y rectitud.

« HONESTIDAD: Es actuar siempre con base en la verdad y la justicia dando

a cada quien lo que le corresponde incluida ella mismo.

« RESPONSABILIDAD: Es cumplir con las funciones, metas y objetivos de la
empresa en estricto cumplimiento y observancia de los procesos y

procedimientos internos y externos y los valores.

+« COMPROMISO CON EL CLIENTE Y LA ORGANIZACION: Es demostrar
insistentemente su determinacion a dar lo mejor de si y su negacion a
rendirse ante los obstaculos, alineandose intelectual y emocionalmente a los
valores y objetivos de la organizacion.

* RESPETO: Es aceptar y comprender tal y como son los demas, su forma de
pensar aunque no sea igual que la nuestra. Actuar o dejar actuar,
procurando no perjudicar a uno mismo ni a los demas, de acuerdo con sus

derechos, con su condicion y con sus circunstancias.

b. Objetivos

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC) del Peru representan una
herramienta de descentralizacion del crecimiento econdémico a través de la
democratizacion del crédito, privilegiando la bancarizacion de los sectores de
menores recursos econdmicos. Las CMAC tienen como mision posibilitar el

acceso al crédito sobre la base del ahorro de los sectores que no logran
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acceder al mercado bancario tradicional. En 1989 se colocaron los primeros
créditos a las PYMES, y actualmente ese segmento de mercado resulta ser
muy atractivo para la banca tradicional, por su alta rentabilidad y sobre todo,
porque las grandes empresas (segmento al que esta dirigido el sistema
bancario) cuentan con otros mecanismos para agenciarse de recursos
financieros a menor costo que los ofrecidos por el sistema financiero, como por

ejemplo, fondeos a través del mercado de capitales.

Las CMAC buscan cubrir una necesidad de la poblacion, consistente en la
capitalizacion crediticia, acceso a financiamiento segun sus necesidades y
limitaciones de pago. Sin embargo, a partir de la daciéon de la Ley 26702, se
aceler6 su transformacion a sociedad anénima, quiebre importante en la visién
y conduccion de tales entidades, ampliandose el ambito de operaciones para

las CMAC, con preferencia en el mercado microfinanciero.

Ademas, se ha introducido el concepto de apertura de su accionariado, de
modo que se permitiera el ingreso de socios ajenos al Estado para facilitar su
control y administracién, cambios que han modificado la esencia de tales
entidades, al punto que actualmente se las considera empresas rentables que
representan los intereses de la sociedad, quedando atréas el rol de entidades
subsidiarias o de fomento.

»= Objetivo General
El objetivo principal de las CMAC es fomentar la descentralizacion financiera y

la democratizacion del crédito.

» Objetivos Estratégicos
Los objetivos estratégicos de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del

Peru son los siguientes:
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v" Autonomia financiera
Incrementar sostenidamente los depdsitos de ahorros, con la finalidad de
financiar las colocaciones y garantizar la autonomia financiera de las Cajas
Municipales de Ahorro y Crédito.

v" Maximizar activos rentables
Incrementar sostenidamente las colocaciones para atender la amplia
demanda crediticia insatisfecha de pequefias y microempresas (PYMES) y

las familias.

v Apoyo crediticio a las PYMES
Incrementar la participacion de los créditos PYMES en la cartera total de
colocaciones, con una adecuada diversificacién por sectores econdémicos,

por zonas geograficas y por monedas.

v’ Eficiencia en la gestién crediticia
Mantener una cartera sana sobre la base de una administracion eficiente

del riesgo crediticio.

v' Racionalizacién de los costos operativos
Incrementar los niveles de eficiencia a través del uso racional de los

recursos financieros, materiales y la optimizacion de los recursos humanos.

v" Margen operacional adecuado
Incrementar el patrimonio con niveles de rentabilidad y capitalizacion
adecuados, que soporte el crecimiento sostenido de las operaciones activas

y pasivas.

c. Organizacion del Sistema de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito del

Peru

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito (CMAC) se rigen por el Decreto
Supremo 157-90-EF y por la Ley N° 26702, Ley General del Sistema
Financiero, del Sistema de Seguros y AFP, y por la Ley Orgéanica de la
Superintendencia de Banca y Seguros, en lo relativo a los factores de
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ponderacion de riesgos, capitales minimos, patrimonios efectivos, limites y
niveles de provisiones establecidos en garantia de los ahorros del publico.
Asimismo, la Ley N° 26702 exige la Conversion de las CMAC en Sociedades

Andénimas, sin el requisito de la pluralidad de accionistas.

El Decreto Supremo 157-90-EF establece que los érganos de gobierno de las
Cajas Municipales de Ahorro y Crédito son el Directorio y la Gerencia. El
Directorio de las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito esta integrado por siete
miembros: tres representantes de la Municipalidad, un representante de la
Iglesia Catdlica, un representante de la Camara de Comercio, un representante
de COFIDE y un representante de los pequeiios comerciantes o productores.

El Directorio no tiene facultades ejecutivas y ejerce la representacion
institucional de las CMAC. El Directorio designa a los miembros de la Gerencia
mancomunada por periodos de cuatro afios renovables; asimismo, designa al
Oficial de Cumplimiento, Jefe de la Unidad de Riesgos y Jefe del Organo de
Control Institucional. Conforme a lo dispuesto en el segundo parrafo del Art. 11
de la Ley de Municipalidades — 27972, “los Regidores no pueden ejercer
funciones ni cargos ejecutivos o0 administrativos, sean de carrera o de
confianza, ni ocupar cargos de miembros de directorio, gerente u otro, en la
misma municipalidad o en las empresas municipales o de nivel municipal de su
jurisdiccion. Todos los actos que contravengan esta disposicion son nulos y la
infraccion de esta prohibicién es causal de vacancia en el cargo de regidor”.

La Gerencia Mancomunada, integrada por tres gerentes tiene a su cargo la
representacion legal de las CMAC, siendo la Unica unidad ejecutiva
responsable de su marcha econdmica, financiera y administrativa y de
conducirla de manera eficiente y competitiva.

Las trece Cajas Municipales de Ahorro y Crédito que existen en el Perl
conforman la Federacion Peruana de Cajas Municipales de Ahorro y Crédito
(FEPCMAC). El 6rgano méaximo de la FEPCMAC es la Asamblea General, que
estda integrada por tres representantes de cada una de las trece CMAC
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existentes, siendo ellos: el Alcalde, el Presidente de Directorio y un Gerente de
cada CMAC miembro.

La Asamblea General se retne una vez al afo y elige en votacién secreta al
Presidente y a los miembros del Comité Directivo de la FEPCMAC. El Comité
Directivo esta conformado por el Presidente de la FEPCMAC vy seis directores,
cargos que se distribuyen en igual proporcion entre los presidentes de
Directorio y los gerentes elegidos. Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito
se sujetan a las normas de supervision de la Superintendencia de Banca y
Seguros, a la regulacion del Banco Central de Reserva, a la fiscalizacion de la
Contraloria General de la Republica y a las hormas de caracter presupuestario
del Ministerio de Economia y Finanzas.

d. Principales Caracteristicas de las Cajas Municipales

Las CMAC constituyen los intermediarios de microcrédito de mayor gravitacion
y han alcanzado los logros més significativos en eficiencia y productividad,
presentando al mismo tiempo una alta rentabilidad y la mejor calidad de
cartera, ya que sus préstamos vencidos representan apenas el 5,02% de su
portafolio total a diciembre de 2008. De esta manera, las Cajas han
demostrado tener el mayor potencial para atender las necesidades financieras
del grupo meta. Es por ello que la opcidbn mas prometedora para ampliar
significativamente a corto y mediano plazo el financiamiento a la microempresa,
es impulsar decisivamente el desarrollo de las CMAC.

= Aspectos Institucionales

En mayo de 1980 se promulgé el DL 23039 que creé las CMAC, como
entidades financieras reguladas que podian establecerse fuera del area
metropolitana de Lima-Callao, con el objetivo de impulsar la descentralizacion y
brindar servicios financieros a los sectores desatendidos por la banca
tradicional. Se encuentran regidas por la Ley General del Sistema Financiero
de diciembre de 1996.
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De esta manera, las CMAC constituyen empresas con personalidad juridica
propia de derecho, propiedad exclusiva del respectivo consejo provincial, que
tiene autonomia econdmica, financiera y administrativa. Sin embargo, la nueva
norma legal mencionada determina que las CMAC se organizaran como

sociedades an6nimas y podran incorporar accionistas del sector privado.

El comité directivo y la gerencia constituyen los 6rganos de gobierno de las
CMAC. El primero, ejerce la representacion institucional de la entidad, formula
y aprueba sus politicas y supervisa su implementacion, careciendo de
facultades ejecutivas- estd integrado por siete miembros, tres designados por la
municipalidad y cuatro representantes: de la Iglesia, COFIDE, la Camara de
Comercio y el gremio de pequefios empresarios. De esta forma el comité
directivo retne a los representantes del propietario, que son minoritarios de la
sociedad civil, para generar asi un equilibrio de fuerzas y evitar la politizacién
en una estructura institucional Unica dentro de las empresas publicas. Con ello,
se ha intentado limitar la influencia de las municipalidades. A su vez, la
gerencia, integrada por dos o tres personas, tiene a su cargo la representacion
legal de la CMAC y asume las funciones ejecutivas, actuando en forma

mancomunada.

Las CMAC se integran en la Federacion Peruana de Cajas Municipalidades de

Ahorro y Crédito (FEPMAC), que tienen bajo su responsabilidad las tareas de
coordinacion, representacion, asesoramiento, capacitacion y supervision en el
sistema. La federacion, con el apoyo de la GTZ, ha empefiado un importante
papel asegurando la capacitacion del personal, la uniformidad de las
operaciones y de su soporte informatico, una estrecha supervision de la gestion
y un asesoramiento permanente de las CMAC.

A su vez, con el apoyo de la Cooperacion Técnica Alemana (GTZ), las
operaciones de las CMAC han experimentado un rapido desarrollo desde 1993,
dentro de wun contexto muy favorable, creado por la estabilidad
macroecondémica y el crecimiento. So6lo en el periodo 1992 — 1997, sus activos
totales pasaron de 9.4 millones de dolares a 121.4 millones de dolares. Este
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notable dinamismo se explica en lo fundamental por el desenvolvimiento de las
colocaciones, que en el mismo periodo se incrementaron de 5.6 millones de
dolares a 81.3 millones de ddlares, destacando las canalizadas a la
microempresa. Esta ampliacion de las operaciones activas refleja el dinamismo
de la demanda de crédito de estas pequefias unidades econdémicas, impulsada
por la recuperacion econdémica y el éxito de las CMAC en penetrar este
segmento del mercado financiero que no ha sido tradicionalmente atendido por
los intermediarios financieros formales.

Para cumplir con sus objetivos de apoyar a la descentralizacion financiera y
ampliar el acceso al crédito, las CMAC han orientado alrededor del 67% de sus

activos a las colocaciones gue incluyen:

a) Crédito a la microempresa (destinado a atender las necesidades de capital

de trabajo y adquisicion de activos fijos de estas unidades econémicas).

b) Crédito personal (orientado al financiamiento del consumo de sectores

asalariados de ingresos medios y bajos).

c) Crédito pignoraticio (que se otorga contra la garantia de una joya de oro y
plata, para permitir a los sectores de ingresos medios 0 bajos enfrentar con
rapidez una emergencia o aprovechar una oportunidad de negocio.

Asimismo, es importante destacar que el notable crecimiento de las
colocaciones de las CMAC ha sido acompafiado del mantenimiento de una

adecuada calidad del portafolio crediticio.

La expansion de los activos de las CMAC se apoya en el incremento de las
captaciones de depositos, constituyendo la fuente de fondos mas significativa,
como reflejo de la imagen de solidez y confianza creada en los diferentes
mercados regionales. A su vez, las lineas de crédito captadas se han
incrementado significativamente, asumiendo cada vez mas relevancia. Las
CMAC han podido asi captar la creciente corriente de fondos otorgada por el
sector publico y los organismos multilaterales, destinada al crédito de la
microempresa. Destaca especialmente el financiamiento otorgado por COFIDE.
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» Caracteristicas de los Créditos a las Microempresas en las Cajas
Municipales

Los créditos a las microempresas tienen una importancia central para las

CMAC. En ese sentido, han desarrollado con gran dinamismo sus colocaciones

al sector de la pequefia y microempresa. La ampliacién de estas colaciones se

explica por la convergencia de tres factores fundamentales:

a) En primer lugar, la dindmica demanda de crédito, generada a partir de 1993
por la significativa recuperaciébn econémica, que elevé las ventas y
necesidades de capital de trabajo de las microempresas que habian perdido
buena parte de su liquidez en la recesion e hiperinflacion de 1988 — 1992.
Posteriormente, se hizo presente una demanda de financiamiento para la
ampliaciéon y renovacion de los activos fijos de estas pequefas unidades

econdémicas.

b) En segunda instancia, las CMAC pudieron incrementar notablemente su
captacion de depdsitos y lineas de crédito, especialmente del BID (Banco
Interamericano de Desarrollo), disponiendo asi de una creciente corriente de
recursos para la intermediacion, estimulada por la mayor estabilidad

macroeconomica y la reforma financiera.

c¢) En tercer lugar, gracias a los programas de reforzamiento institucional y del
desarrollo de una tecnologia financiera adecuada, implementados en
cooperacion con la GTZ, las CMAC contaban con la capacidad institucional
para enfrentar los desafios del rapido crecimiento de los créditos a la

microempresa.

= Factores que Explican el Exito de las Cajas Municipales, sus

Principales Problemas y Perspectivas
Un conjunto de factores clave explican el éxito de las CMAC. En primer lugar,
en los afios 90 el Peru disfrutd un periodo de rapido crecimiento y estabilidad
macroecondémica que fue muy favorable para la profundizacién financiera.
Adicionalmente, una reforma financiera, la liberalizacion de las tasas de interés
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y una adecuada regulacion del mercado de microfinanzas, fueron también muy

importantes para el desarrollo de las CMAC.

En segundo lugar, estas instituciones hicieron un claro esfuerzo para
fundamentar su desarrollo en la movilizacion institucional de depésitos, a
manera de promover la intermediacion financiera a un nivel regional,
asegurandose de esta manera los incentivos para una administracion prudente
del riesgo involucrado en todo crédito, ya que la administracion de éstas
instituciones tenia que lidiar con la presién e influencia de los depositantes

locales.

En tercer lugar, esta estructura institucional de las CMAC incluyé como factor
central una clara limitacion de la influencia del propietario municipal y un
Consejo de Directores equilibrado con la presencia de los principales
inversionistas en la sociedad civil local, quienes tienen la mayoria de las
curules en el consejo. De esta forma las CMAC tienen una estructura
institucional Unica entre las empresas publicas que indudablemente les ayudé a
promover, al mismo tiempo, la sostenibilidad financiera y la orientacion en el

tipo de beneficiarios de sus actividades de crédito.

Por ultimo, el papel de la cooperacion internacional también fue central para el
éxito de estas entidades. El apoyo de largo plazo de la GTZ y del BID en el
campo de la asistencia técnica, entrenamiento y reforzamiento institucional, fue
de importancia estratégica para crear la capacidad de crecimiento y buenos

incentivos estructurales de las CMAC.

Retrospectivamente, ello constituyd una excelente decision para proporcionar
los principales subsidios en forma de cooperacién técnica, la misma que evitd
distorsiones en los mercados financieros que pudieran ser causadas por becas
0 préstamos blandos. Sin embargo, el reciente éxito de las CMAC no deberia
esconder los problemas de mediano y largo plazo a resolver para alcanzar una
nueva etapa de desarrollo. Los principales problemas y riesgos que enfrentan

estas instituciones incluyen:
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a) Asegurar la ampliacion de su capital base de manera que diversifiquen
operaciones, introduzcan nuevos productos y ganen acceso a los mercados
locales de capital. Como resultado de su dificil situacién financiera, los
propietarios municipales no estan posibilitados para proveer el capital fresco
necesario para las CMAC; aun mas, los gobiernos locales insistirdn en la
distribuciéon maxima de dividendos, debilitando asi la capitalizacion a través
de la opcion de reinversion de utilidades.

b) Superar la rigidez de la administracion como empresas publicas teniendo
que sujetarse a procedimientos muy engorrosos que tienden a generar

desventajas en los mercados financieros competitivos.

c) Crear una buena y estable estructura de gobierno y reducir los peligros de
presiones politicas y clientelares que pudieran incrementarse cuando las
operaciones de las CMAC se vuelvan mas importantes.

La posibilidad de la privatizacion de las CMAC pudiera contribuir a resolver
estos retos. En primer lugar, la incorporacion de nuevos accionistas podria
ayudar a ampliar la base de capital, facilitando asi el crecimiento y
diversificaciéon de operaciones de las CMAC y su acceso a los mercados
locales de capital, reforzando simultaneamente su posicion competitiva. En
segundo lugar, la privatizacion contribuiria a establecer una mejor estructura de
gobierno y reforzaria la administracion profesional de estos intermediarios,
reduciendo de esta manera los riesgos de politizacion y de corrupcion.

Por ultimo, la influencia de control de inversores privados tenderia a estimular
innovaciones y a incrementar la eficiencia con el apoyo de su conocimiento

técnico e incentivos de control de costos.

Indudablemente, la consistentemente alta rentabilidad de las CMAC
incrementaria el interés entre los inversores privados para participar en la
privatizacion. Los resultados favorables obtenidos en las empresas publicas
privatizadas en Peru en la Ultima década también contribuirian a este resultado.
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La nueva Ley sobre el Sistema Financiero da lugar a la posibilidad de
iIncorporar accionistas privados en las CMAC. Para promover su acceso, se
establecié un comité especial por parte de la Superintendencia de Bancos. Con
el apoyo del BID, fue llevado al cabo un estudio para realizar un diagnéstico de
las CMAC y una primera evaluacion, asi como para recomendar una estrategia
para la privatizacion. El debate ha empezado en los municipios acerca de los

méritos de este proceso y acerca de las diferentes estrategias a ser adoptadas.

Sin embargo, la incorporacion de inversionistas privados en las CMAC pudiera
enfrentar resistencia de varias partes. En primer lugar, muchos defienden la
propiedad publica como Unico camino efectivo de mantener la mision social de

esos intermediarios asi como su orientacion regional.

En segundo lugar, algunos directores y administradores de las CMAC pudieran
oponerse al proceso por el miedo de perder sus actuales medios de influencia y
su trabajo; de manera similar algunos trabajadores pudieran sentir que su lugar
de trabajo pudiera correr peligro con el cambio de propiedad. De ahi que no se
anticipa que sera facil alcanzar consenso entre los municipios para privatizar
todas las CMAC de una sola vez. Muy probablemente habra opiniones
divergentes de algunas Cajas; sin embargo, continuaran con la privatizacion. El

éxito de estas primeras experiencias sera de decisiva importancia para el resto.
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2.3. Bases Teoricas

2.3.1. El Modelo de Stiglitz

El modelo de Stiglitz ilustra cédmo la presencia del peer monitoring incrementa
el bienestar, permitiendo que se suscriban contratos crediticios por mayores

montos de financiacion.

El modelo clasico que los investigadores utilizan para entender la problematica
del microcrédito pertenece a Stiglitz (1990) y se enmarca dentro de la llamada
"nueva economia institucional”, la cual, a pesar de asignar gran importancia al
funcionamiento de los mercados, no necesariamente acepta que los mercados
funcionan perfectamente como resultado de incentivos competitivos. Mas bien,
se asume que los mercados son imperfectos, lo que tiende a debilitar la idea de
"precios unitarios" y "precios de equilibrio de oferta y demanda". Muy
importante en esta literatura es el supuesto de la existencia de costos de
transaccion que estan incorporados en los precios de mercado, los cuales
varian dependiendo del comportamiento de los agentes (Floro y Yotopoulos,
1991).

Este enfoque interpreta que los mercados fragmentados o rentas econdmicas
pueden ser creados no necesariamente como resultado de la regulacion
gubernamental, sino como consecuencia natural de la existencia de costos de
transaccion que no son lo suficientemente bajos. Estos costos, que
normalmente no forman parte de la funcién de produccién neoclasica, incluyen
los de informacion, negociacién, coordinacidon, monitoreo, seguimiento, entre

otros.

El origen de los costos de transaccion es, en parte, consecuencia de problemas
en la asignacién de los derechos de propiedad. Asi, en este enfoque, las
instituciones son parte de la restriccion en cualquier funcion de maximizacion

del individuo.
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El elemento determinante de que un préstamo a los pobres de las zonas
rurales o de localidades pequefias sea diferente a aquel de una zona
metropolitana, es que el problema de informacién asimétrica (el hecho que el
prestamista no tenga tanta informacion sobre la calidad del cliente como el
cliente mismo) no se puede resolver tan facilmente como en el caso de las
urbes avanzadas, donde los sistemas de informacion y ‘monitoreo’ estan mas
desarrollados. Con el fin de minimizar el problema de informacién asimétrica,
los sistemas de microcrédito han optado por dos soluciones para que la
persona repague el préstamo solicitado: (i) utilizar la presion ejercida por los
demas miembros de la comunidad (peer pressure); y (ii) la reputacion que
adquiere el prestatario en un sistema de préstamos repetidos; es decir, los
montos de los nuevos préstamos cada vez son mayores a los anteriores,

siempre y cuando hayan sido repagados a tiempo.

En muchos sistemas microfinancieros alrededor del mundo, el mecanismo (i)
ha sido el preferido para resolver el problema de informacién asimétrica, el cual
es justamente analizado desde un punto de vista tedrico en el modelo de
Stiglitz. En el caso de las Cajas Municipales, sin embargo, el mecanismo (i) no
es utilizado explicitamente (aunque se podria arguir por una utilizacién
implicita, dado que las comunidades donde las Cajas Municipales han sido
establecidas tienden a ser relativamente pequefias) y mas bien se enfatiza el

mecanismo (ii).

Es decir, el modelo de Stiglitz solamente nos provee “la mitad de la solucién”
del problema de microcrédito y no nos dice nada sobre “la otra mitad”, que es
justamente en donde se ubica la problematica de las Cajas Municipales. Asi, el
Sistema de Cajas Municipales tiene otra caracteristica que queremos resaltar:
la reputacion que adquiere un cliente, factor relevante para conseguir mayores

lineas de crédito.

El modelo de Stiglitz no toma en cuenta una técnica fundamental utilizada por
el sistema de Cajas Municipales: la dindmica de reputacion del individuo,

gracias a un exhaustivo ‘monitoreo’ por parte del prestamista.
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Para este fin, se emplea una metodologia similar a la de Diamond y Dybvig

(1983), quienes desarrollan un modelo de corridas bancarias. La idea central
gque se representa es que si un prestatario cumple con sus obligaciones
crediticias en la primera oportunidad, adquiere la reputacién de buen pagador

Y, €n consecuencia, en la siguiente puede solicitar un préstamo mayor.

2.3.2 Impacto de la Demanda Legitima de Microcrédito en la
Sostenibilidad Financiera de los Intermediarios Financieros

La demanda legitima de microcrédito (cuando los prestatarios tienen
oportunidades productivas atractivas, asi como capacidad y voluntad de pago)
es el principal factor que genera un impacto directo, positivo y altamente
significativo en la sostenibilidad financiera de los intermediarios financieros
(Zeitinger, 2007). Cuando se trata de una demanda legitima de microcrédito, el
intermediario financiero es capaz de generar ingresos suficientes a traves del
tiempo, para cubrir al menos el costo de oportunidad de todos los factores de la
produccion y de los activos (fondos) que administre y al mismo tiempo, capaz
de cumplir con todas la obligaciones contractuales derivadas de sus pasivos.
Esto implica, entre otras cosas, que el intermediario financiero tiene la
capacidad para mantener el valor real de la cartera de fondos prestables de la

institucién (Jansson, 2008).

La cuestion de fondo radica en que la demanda legitima de microcrédito
garantiza la devolucién de los créditos en las condiciones (tasas de interés y
otras) y plazos establecidos, y por lo tanto, la sostenibilidad financiera del
intermediario financiero (Escobedo, 2007). Sin embargo, la tecnologia
crediticia utilizada debe ser adaptable al tipo de mercado y de clientes que
atiende el intermediario financiero, permitiendo al mismo tiempo, garantizar que
los prestatarios tengan acceso al microcrédito formal en condiciones
adecuadas. La tecnologia crediticia utilizada contribuye sustancialmente a
poder identificar si el cliente cuenta o no con una oportunidad productiva, y si
tiene o0 no capacidad y voluntad de pago (Schmidt y Zeitinger, 2008). Por lo

tanto, la existencia de una demanda legitima de microcrédito se convierte en el
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factor esencial para consolidar la sostenibilidad financiera de los intermediarios

financieros.

Por otra parte, Dale Adams (1998) sostiene que el paradigma de considerar a
los prestatarios como los principales beneficiarios a partir de préstamos
subsidiados por las tasas de interés, esta siendo sustituido en la actualidad por
uno nuevo que establece para los mercados financieros la importante funcion
de asignar eficientemente los recursos por medio de la movilizacién de los
depositos hacia personas naturales o juridicas que tienen oportunidades
productivas atractivas, pero que no cuentan con los recursos suficientes para
capitalizarlos.

Por otro lado, el crédito puede tener un impacto importante sobre el
desempefio de las microempresas Unicamente cuando existe una oportunidad
productiva atractiva (viable y rentable), de lo contrario no existe capacidad de
pago, es decir, que no se genera una demanda legitima de microcrédito. En
estos casos el crédito es contraproducente. En efecto, el crédito no puede
“crear" el mercado inexistente para un producto no deseado; el crédito no
puede construir el camino cuya ausencia impide la comercializacion de un
cultivo; el crédito no genera la tecnologia desconocida que permitiria reducir los
costos a un nivel competitivo; el crédito no convierte en empresario a quien no
tiene esa capacidad. Centrar los esfuerzos en el crédito no s6lo no resuelve
nada, sino que distrae la atencion de las acciones necesarias para enfrentar

esos otros obstaculos al desarrollo (Gonzalez Vega et al, 2006).

En este contexto, se trata de brindar servicios financieros a empresarios de la
pequefia y microempresa, con criterio de cobertura de costos y rentabilidad, en
el marco de un sistema moderno e innovador, que considera a la persona y su
voluntad de pago, junto con su capacidad y experiencia empresarial, como
motores facilitadores del desarrollo (Gonzalez Vega et al, 1996).

Es relevante sefialar que no hay estudios que hayan podido demostrar que
exista un quid pro quo entre la sostenibilidad financiera y el alcance a la
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pobreza. Eso no es necesariamente cierto y vale la pena aclarar el concepto de
quid pro quo. Podria haber un quid pro quo entre la sostenibilidad financiera y
la profundidad del alcance: el grado de pobreza de las personas a quienes es
posible ofrecer servicios financieros sostenibles. Sin embargo, no hay un quid
pro quo entre la escala del alcance (a cuantas personas se llega) y la
sostenibilidad financiera. Mas bien, los estudios han demostrado que existe una
correlaciéon positiva entre la sostenibilidad financiera y la atencién a una gran
cantidad de pobres (Gulli, 1999).

Finalmente, es importante mencionar que un punto crucial del analisis radica en
gue un requisito basico de un modelo de microcrédito exitoso es la existencia
de una demanda legitima de microcrédito que permita la consolidaciéon de la
sostenibilidad financiera de los intermediarios financieros, y como
consecuencia de esta condicion, que el microcrédito genere un impacto positivo
y significativo en los niveles de bienestar de las microempresas,

microempresarios y familias (Zeitinger, 2007).

2.3.3 Condiciones para el Otorgamiento de Microcrédito que  Garantizan

la Devolucién de los Fondos

El microcrédito es un negocio rentable, con particularidades muy especiales.
En ese sentido, aquellos agentes econdmicos que mayor conocimiento
acumulen tienen en sus manos lo que podriamos llamar una oportunidad de
oro para desarrollar una actividad innovadora de negocio que cubra sus costos
y deje retornos a la empresa. Para que ésta sea atractiva debe ser manejada
con profesionalismo y prudencia en la evaluacion del riesgo. Atrds han
guedado las épocas en que el crédito subsidiado era la nota predominante
(Zarruk, 2007).

En la actualidad, se tiene al frente una de las mas grandes oportunidades de
negocio de los Ultimos tiempos. Ademas, es claro que los mercados se
profundizan cuando los productos de microfinanzas se masifican, y, por lo
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tanto, llegan a méas niveles de la poblacion (Banco Interamericano de
Desarrollo, 2009).

Existe un conjunto de condiciones para el otorgamiento de microcrédito que
permiten garantizar la devolucion de los fondos. En ese sentido, Otero y
Rhyne (2006) han identificado tres condiciones bésicas para realizar una

efectiva prestacion del microcrédito:

a) Conocer el mercado

La idea es que efectivamente los clientes estan dispuestos a pagar por
acceso Yy conveniencia. ElI mayor servicio que necesitan los
microempresarios, en términos de credito, es el que les sirve para capital de
trabajo, dado que en ese sector es dificil diferenciar el hogar del centro de
trabajo. El crédito requiere ser flexible, ademas de tener un plazo
suficientemente largo (usualmente no mas de un afo). Los costos de
transaccion para los prestamistas se reducen si el objetivo es acercar las
instituciones a los prestatarios, buscando sistemas de aplicacién simples y
entregando el crédito rapidamente. El hecho que las tasas de interés sean
mas altas que las del sistema financiero formal, sélo refleja el mayor costo
de acercar las instituciones crediticias al prestatario, el menor tamafo

promedio del crédito y el mayor seguimiento al cliente.

b) Utilizar técnicas apropiadas

El nuevo paradigma del microcrédito se refiere basicamente al desarrollo de
técnicas que busquen minimizar los costos administrativos. Los préstamos
pequefios requieren procedimientos simples: la aprobacion de los créditos
debe ser descentralizada y verificable en aspectos relacionados con la

elegibilidad del prestatario.
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¢) La motivacion de repago

Esta relacionada con la sustituciéon de técnicas para la evaluacion de
préstamos, de la forma tradicional (colateral, propiedades) a otras, tales
como la presién social, las garantias grupales y la promesa de futuros

préstamos en cantidades cada vez mayores.

Para Otero y Rhyne (2006), la aplicacion de estos principios es la base
para que exista viabilidad financiera en una operacién de préstamo, que sea
a la vez efectiva en términos de sus objetivos para llegar, inclusive, a
microempresarios de bajos ingresos. La esencia que diferencia estas
técnicas de las practicas comerciales bancarias comunes es el uso de un
sistema de incentivos de repago, en lugar de un costoso sistema de
recoleccion de informacién, al tratar con el problema de informacion

asimétrica.

Asi, frente al problema de informacion imperfecta entre prestatario y
prestamista, lo que hace el prestamista es recolectar la mayor cantidad de
informacion posible sobre la historia crediticia del individuo y, de acuerdo con

ella, aprobar o no el préstamo solicitado.

Por otro lado, el nuevo paradigma propone que para llegar a los mas
necesitados se debe reconocer el alto costo de la recoleccion de informacion
por parte del prestamista (mas aun, en muchos casos simplemente puede ser
imposible recolectar dicha informacién), el cual debe reducirse y asi compensar
el mayor costo administrativo de tener un gran nimero de micro-cuentas. Para
ello, una estrategia mas conveniente es utilizar el grupo social que rodea al
individuo, que tiene mejor informacién y mayor capacidad para forzar el repago
a la institucion financiera.
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2.3.4 Modelo Tedrico de las Cajas Municipales

Las Cajas Municipales fueron creadas con el objetivo explicito de
"Democratizar el Crédito" y de llegar a los sectores que el sistema financiero
formal no estaba interesado en atender, buscando a la vez cubrir plenamente

Sus costos para evitar la descapitalizacion de su patrimonio (Tello, 1995).

Las Cajas Municipales de Ahorro y Crédito claramente se inscriben dentro del
nuevo paradigma en la provisién de servicios a las microempresas. En términos
del principio del crédito, por ejemplo, las Cajas Municipales al estar ubicadas
en localidades especificas estan cerca de su mercado objetivo. Mas aun, al
cargar tasas de interés comerciales que son mas elevadas que la tasa de
interés bancaria, pero que son mas bajas que las tasas informales (el costo de
oportunidad de los pobladores de estas zonas), estan tomando en cuenta que
el poblador de la zona busca primordialmente la conveniencia del préstamo
(Chong y Schroth, 1993). Los préstamos de las Cajas Municipales son
usualmente de corta duracién, no mayores a un afio, siendo su objetivo apoyar
al capital de trabajo de los microempresarios de la zona de su influencia.

Por otro lado, desde el punto de vista de las técnicas empleadas, las Cajas
Municipales han desarrollado todo un sistema que permite mantener los costos
administrativos a un nivel relativamente bajo (en relacion con otros
intermediarios financieros similares a nivel mundial), a través del uso de grupos
sociales indirectos, de agentes de crédito muy bien entrenados y capaces de
manejar un gran numero de cuentas simultaneamente de una manera mas o

menos descentralizada.

Las Cajas Municipales utilizan el incentivo de "mayores préstamos futuros"”
como mecanismo basico para el repago de los préstamos otorgados, lo cual es
una de las técnicas discutidas en el nuevo paradigma.

Finalmente, desde el punto de vista del ahorro, las cajas municipales no tienen

restricciobn para los agentes que sélo han pedido préstamos previamente ni
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cuentan con sistemas de ahorro compulsivo. Y por el lado de viabilidad
financiera, las Cajas Municipales buscan consolidarse como instituciones de
nivel tres, es decir, plenamente autosuficientes.

2.4 Marco Conceptual

2.4.1 Sobre las Variables e Indicadores

a. Variables Independientes

= Colocacion de Microcrédito Formal

La colocacion de microcrédito formal es el proceso a través del cual se utilizan
los recursos financieros gue son adquiridos durante el proceso de captacion de
fondos para llevar a cabo el suministro de crédito formal en pequefia escala a
las empresas y familias que tradicionalmente se han mantenido al margen del
sistema financiero bancario (Zeitinger, 2007).

La colocacion de microcrédito formal se puede evaluar basicamente a través

del analisis detallado de la cartera de créditos.

v' La cartera de créditos

La cartera de créditos es el principal activo financiero rentable de un
intermediario financiero, y comprende el conjunto de créditos y financiamientos
otorgados (Niedergang, 2008). La cartera de créditos esta dividida en: créditos
comerciales, créditos a microempresas, créditos de consumo y créditos
hipotecarios para vivienda. Los créditos comerciales y de microempresas son
otorgados a personas naturales o personas juridicas y los créditos de consumo
y créditos hipotecarios para vivienda son solo destinados a personas naturales.

El analisis de la cartera de créditos comprende:
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a) Nivel de cartera colocada

Comprende el total de crédito otorgado en un determinado periodo de

tiempo (generalmente un afno).

b) Nivel de cartera vigente

La cartera vigente esté integrada por todos aquellos créditos que estan al
corriente en sus pagos, tanto de principal como de intereses, asi como de
aquéllos, que habiéndose reestructurado o renovado, cuentan con evidencia

de pago sostenido.

c)..Nivel de cartera vigente promedio

Es el saldo de coacciones promedio que registran los balances (variable de
stock). Las variables de flujo mensuales pueden (normalmente)
desestacionalizarse, tomando promedios mensuales. Sin embargo, también
pueden tomarse las variables del periodo cuando la economia es
relativamente estable.

d) Cantidad de créditos colocados

Comprende el nimero total de créditos otorgados a los prestatarios en cada
periodo, cuya duracion es de un afio.

e) Cantidad de créditos vigentes segun plazos de pago

Comprende el numero total de créditos a los prestatarios otorgados segun

plazos de pago, que son:

- Hasta 4 semanas
-De 1 a2 meses
- Mas de 2 hasta 3 meses
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- Mas de 3 hasta 6 meses

- Mas de 6 hasta 9 meses

- Mas de 9 hasta 12 meses
- Mas de 12 hasta 18 meses

- Mas de 18 meses

f) Montos de crédito otorgados segun plazos de pago

Comprende el numero total de créditos otorgados segun montos de créditos

otorgados.

g) Numero promedio de créditos colocados por analista

Se refiere al nidmero promedio de créditos colocados por analista de
créditos y otorgados a los prestatarios.

h) Distribucion de los clientes segun rangos de crédito recibido

Se refiere al porcentaje de clientes que han recibido crédito para cada uno

de los rangos de crédito otorgado.

i) Monto promedio del crédito recibido por los microempresarios

Se calcula ponderando la cantidad de microempresarios por cada rango de
crédito, y el resultado obtenido dividiéndolo por el total de microempresarios
que recibieron crédito.

= Demanda Legitima de Crédito

Es la demanda de crédito formal realizada por prestatarios que cuenta con una
oportunidad productiva atractiva, y tienen capacidad y voluntad de pago (Von
Pischke, 1991; Gonzalez Vega et al, 2002) . En ese sentido, el crédito puede
tener un impacto importante sobre el desempefio de sus clientes Unicamente
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cuando existe una oportunidad productiva; de lo contrario, no existe capacidad
de pago, es decir, que no hay una demanda legitima de crédito.

Un punto importante de andlisis se refiere al hecho de que las microempresas
que cuentan con oportunidades productivas atractivas generan una demanda
legitima de crédito, la cual va a ser satisfecha por los intermediarios financieros
que existen en el mercado (Niedergang, 2007). En cambio, si la oportunidad
productiva no existe, los microempresarios usualmente no tienen capacidad de
pago, es decir, gue no representan una demanda legitima de crédito, y en este
caso no debe recibir el préstamo (Gonzélez Vega et al, 1997, Vela Meléndez,

2008).

Sin embargo, con frecuencia ocurre que microempresas con oportunidades
productivas atractivas no las pueden aprovechar plenamente por falta de poder
de compra suficiente que les permita adquirir los insumos y activos productivos
necesarios. En muchos casos, capital de trabajo adicional permitiria vender a
un mejor precio, en un momento mas oportuno o en un mercado mas atractivo,
manejar inventarios mas eficientemente o suplir una demanda mayor que la
gue se puede atender con los recursos disponibles. En otros casos, un
préstamo permitiria aumentar la capacidad instalada mediante la adquisicion de
mas activos productivos o la contratacion de fuerza de trabajo adicional. Esto
llevaria a un mejoramiento de la oportunidad misma (Gonzalez Vega et al,

2002).

La existencia de una demanda legitima de crédito se puede determinar a través

de los siguientes indicadores:

v' Capacidad de pago de los prestatarios

La capacidad de pago de los prestatarios en forma conjunta se determina a
través de los siguientes subindicadores:
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a) Composicion de la cartera por estado del crédito

Se refiere al monto de la cartera de créditos segun el estado del crédito, que

puede ser:

- Normal
- Atrasado
- Refinanciado

b) Distribucion de microempresas por estado del crédito

Se refiere al porcentaje de microempresas segun el estado del crédito

(normal, atrasado o refinanciado).

c) Distribucién de microempresas segun el porcentaje (%) que representa
el monto de la cuota mensual con respecto al ingreso disponible

mensual

El porcentaje que representa el monto de la cuota mensual con respecto al
ingreso disponible mensual puede ser:

- Hasta el 10%, del 11 al 20%, del 21% al 30%, del 31% al 40% y mas del
40%.

d) Distribucion de clientes segun el niamero de veces que han sido
sujetos de crédito

Se refiere a la cantidad de microempresas segun el nimero de veces que

han sido sujetas de crédito.
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v" Voluntad de pago

a) Distribucién de microempresas segun puntualidad en el pago del

crédito.

Es el porcentaje de microempresas segun puntualidad en la devolucion del

crédito.

b) Nivel de morosidad de cartera segun rangos de atraso en los pagos

En general, indica el porcentaje de la cartera de créditos que corresponde a
clientes morosos. Sin embargo, los rangos de atraso en los pagos son:

- De 1 a 7 dias, de 8 a 30 dias, mas de 30 dias, y créditos en cobranza

judicial.

b. Variable Dependiente: Sostenibilidad Financiera

Es la capacidad del intermediario financiero de operar a un nivel de rentabilidad
gue le permita ofrecer un excelente servicio sin depender de subsidios
(Zetinger, 2009). Ademas, es el requisito basico para que un intermediario
financiero pueda crecer y asegurar un suficiente nivel de competencia en el
mercado, de tal modo que permita asegurar el cumplimiento de las
necesidades presentes y futuras del mismo y del segmento del mercado al cual
atiende de manera permanente (Gratton, 2008). Ahora bien, la sostenibilidad
financiera puede evaluarse a través de los siguientes indicadores:

v Determinantes financieros de la sostenibilidad financiera del

otorgamiento de crédito

- Del spread financiero, de la cantidad de créditos, del spread financiero y
de la cantidad de créditos, y del spread financiero y de los créditos

irrecuperables.

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




v==2 . |NIVERSIDAD
REPQSITORIO DE - CATOLICA

(G :
TESIS UCSM < DE SANTA MARIA

v La gestion de la cartera de créditos

La gestion de la cartera de créditos es de suma importancia para los
intermediarios financieros, sobre todo porque se trata del principal activo
financiero rentable que tienen. La gestién de la cartera de créditos se puede

evaluar a través de los siguientes indicadores:

a) Margen financiero ajustado

El margen financiero ajustado (MFA) expresa el rendimiento de los activos
financieros rentables, especialmente el de la cartera de créditos, es decir,
muestra el rendimiento financiero de la gestion (FEPCMAC, 2009).

MFA=(In+Ic +Iv) = (Cp + Ck + Cm)
Ap

Dénde:

MFA = Margen financiero ajustado (se expresa en porcentaje)

In = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de intereses.
Ic  =Ingresos de la cartera de créditos por concepto de comisiones.
v =Ingresos por inversiones u otros activos financieros rentables.

Cp = Costos financieros de los pasivos costeables (cargos financieros).
Ck = Costo estimado del patrimonio.

Cm = Provision para cartera incobrable.

Ap = Activo promedio.

A continuacién se realiza una breve descripcion de los elementos de la

ecuacion indicada:

In = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de intereses.
Comprende los intereses generados por efecto de la colocacion de
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créditos, es decir, los intereses que pagan los prestatarios de los servicios
financieros al otorgarseles créditos, los cuales son pagados en un tiempo

establecido entre el intermediario financiero y el cliente.

Ic = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de comisiones.
Comprende los ingresos de operacion generados por las comisiones que
se cobran por los créditos directos e indirectos.

Iv = Ingresos por inversiones u otros activos financieros rentables.
Comprende todos los ingresos percibidos de las inversiones que realiza la
institucién financiera, como por ejemplo los intereses que recibe por los
depdsitos que tiene en otras instituciones financieras, asi como los valores

negociables que posee.

Cp = Costos financieros de los pasivos costeables (cargos financieros).
Comprende las cargas financieras por concepto de intereses pasivos, con
los cuales se remunera a los depdsitos en sus diversas modalidades
(libretas de ahorro, depoésitos a plazo, certificados de inversion). También
incluye los intereses sobre préstamos procedentes de intermediarios
financieros nacionales o extranjeros, asi como los intereses por fondos en

fideicomiso y los intereses de las operaciones redescontadas.

Ck = Costo estimado del patrimonio (o de los fondos propios). El
patrimonio o capital propio constituye una fuente importantisima de
refinanciamiento de la institucion financiera. En ese sentido, el costo que
se le asigna al patrimonio debe de ser por lo menos el equivalente al nivel
de inflacion de la economia nacional para mantener constante el valor del
capital de los accionistas de la institucién financiera. Alternativamente
también podria asignarsele el rendimiento del instrumento de inversién

mas rentable del mercado.

Cm = Provisién para cartera incobrable.  Se refiere a las provisiones para

créditos irrecuperables, las cuales son estimadas en funcion a las
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normas de evaluacion y clasificacion de la cartera de créditos, que son
emitidas por la Superintendencia de Banca y Seguros (SBS).

Ap = Activo promedio. Se calcula sumando el nivel de activo al comenzar el
afo (es decir, al 31 de diciembre del afio anterior) con el nivel de activo al
culminar el periodo en cuestion, y el resultado dividido entre dos.
Normalmente se conoce el nivel de activo al comenzar el afio, el nivel de
activo al 31 de julio del mismo afio, asi como el nivel de activo al finalizar
el afio en cuestion (al 31 de diciembre).

b) Margen de rentabilidad

El margen de rentabilidad muestra el resultado neto de la gestion respecto
al total del activo del intermediario financiero, para lo cual se incluyen los
ingresos no financieros (ingresos extraordinarios) y los costos no
financieros, en los cuales estan incluidos los gastos extraordinarios
(FEPCMAC, 2009).

MR = (IF + INF) — (CF + CNF)
Ap

Donde:

MR = Margen de rentabilidad

IF = Ingresos financieros = In + Ic + Iv

INF = Ingresos no financieros (ingresos extraordinarios)

CF = Costos financieros = Cp + Ck + Cm

CNF = Costos no financieros (incluidos los costos extraordinarios)

Ap = Activo promedio
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Costos no financieros. Son costos fijos que no dependen del volumen de

operaciones y los constituyen:

- Los gastos de personal: Incluye las remuneraciones del personal, las cargas
sociales, tiempo extra, vacaciones, jubilaciones y otros gastos por concepto

de personal que asume la institucion financiera.

- Otros gastos operativos y administrativos. Estos gastos son necesarios
para el normal desarrollo de las actividades del intermediario financiero, y son
los siguientes: depreciacion, publicidad, impuestos municipales, papeleria y
utiles de oficina, contratos de servicios y mantenimiento, alquiler del
mobiliario y equipo, asesoria, servicios profesionales, seguros, materiales de
mantenimiento, alquiler de edificios, entre otros.

c) Latasa activa minima de operacion

La tasa activa minima de operacion es el precio minimo sobre el cual el
intermediario financiero establece la tasa activa de la oferta de fondos
colocables (adicionando al margen financiero esperado). Este precio
minimo incluye plena cobertura de costos, en los cuales se incurre al
desarrollar la intermediacion financiera, como los costos financieros, costos

administrativos y operacionales (FEPCMAC, 2009).

La tasa activa minima de operacién puede determinarse de diversas
formas, como por ejemplo, partiendo de supuestos razonables, tales como:
el nimero de créditos por analista, el monto crediticio promedio, el nimero
de analistas, el costo financiero de los fondos, la provision para cartera
incobrable, los gastos de personal, los gastos de transporte, entre otros. A
través de estos parametros se puede confrontar el total de costos respecto
al rendimiento de la cartera promedio proyectada para un periodo de
analisis. Otra forma de determinarla es considerando la estructura
financiera actual del intermediario financiero en forma integral. Para tal

efecto es necesario disponer de estados financieros actualizados, que
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incluya informacion de los costos financieros, gastos de personal, gastos
administrativos, ingresos financieros, ingresos de operacion, entre otros.
(FEPCMAC, 2009).

To=(Cp+Ck+ Cm + Cnf) —(Ic + Iv)
C

To = Tasa activa minima de operacion (se expresa en porcentaje).
Cp = Costo financiero de los pasivos costeables.

Ck = Costo estimado del patrimonio (o de los fondos propios).

Cm = Provision para cartera incobrable.

Cnf = Costos no financieros (variable de flujo).

Ic = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de comisiones.
Iv = Ingresos por inversiones u otros activos financieros rentables.

C = Cartera vigente promedio (variable de stock).

La tasa activa minima de operacion se expresa en porcentaje y puede
interpretarse también como la tasa de equilibrio, con la cual se cubren
plenamente los costos y no se produce ganancia ni pérdida para la institucion

financiera.

Para el célculo de la tasa activa minima de operacién, asi como para el calculo
del margen financiero, no se incluyen aquellos ingresos no generados a través
de la intermediacion financiera, tales como: diferencias de cambio, participacion
de utilidades de compafiia asociada, entre otros. Sin embargo, si se incluyen
para el andlisis de rentabilidad global del intermediario financiero. Por otro lado,
para determinar la tasa activa minima de operacién no se incluye los ingresos
financieros por concepto de intereses de la cartera de créditos, porque se

supone que es la incognita que se busca determinar.
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d) El nivel de cartera necesario (minimo) para equilibrar los costos con

los ingresos

El nivel de cartera necesario (minimo) que corresponde al equilibrio
econémico de una determinada institucion financiera es aquel que permite
equilibrar el nivel de costos totales con el nivel de ingresos totales percibido
por la misma (FEPCMAC, 2009). En ese sentido, utilizando algunas de las
variables para determinar la tasa activa minima de operacion, se puede
determinar también (sin modificar el rendimiento actual de la cartera de
créditos) el nivel de cartera necesario (minimo) para cubrir los costos fijos y

variables del intermediario financiero.

Co=((Cp+Ck+Cm+Cnf)—(Ilc+1Iv)).C

In

Dénde:

Cp = Costo financiero de los pasivos costeables.
Ck = Costo estimado del patrimonio (o de los fondos propios).
Cm = Provision para cartera incobrable.

Cnf = Costos no financieros (variable de flujo).

Ic = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de comisiones.
Ilv = Ingresos por inversiones u otros activos financieros rentables.
In = Ingresos de la cartera de créditos por concepto de intereses.

C = Cartera vigente promedio (variable de stock).
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v" Diversificacion de la cartera de créditos

La diversificacion de la cartera de créditos es una politica crediticia que permite
minimizar el riesgo de que los prestatarios no realicen la devolucion de los
créditos. En efecto, el sector financiero al otorgar créditos al sector real asume
el riesgo de no pago, el cual puede ser minimizado si se combina
adecuadamente la cartera de créditos (Briand y Nielsen, 2007).

La diversificacion de la cartera de créditos permite minimizar el riesgo de las
operaciones crediticias, ya que mientras mas desconcentrada se encuentre la
cartera de créditos, se evita que por efectos de la misma economia nacional, si
un sector entra en recesion, en problemas de demanda o de competencia, se
pueda tener una cartera morosa elevada (Cardona, 2008). Esta politica
crediticia evita riesgos de concentracion de influencia por parte de los
prestatarios, ademas de ser una politica de dispersion del riesgo crediticio
(Zeitinger, 2008).

La diversificacion de la cartera de creditos se sustenta en la teoria econdémica
gue sefiala que cada clase de activos estd compuesta de subclases, o
subcategorias, que exponen a los inversionistas a diferentes niveles de riesgo y
gue proporcionan los mejores rendimientos en diferentes momentos de un ciclo
econémico. El fundamento radica en que ninguna subclase produce
consistentemente el mejor rendimiento cada afio. Ademas, no hay manera de
predecir la trayectoria de rendimiento, pero puede estar seguro que todas las
subclases tendran alzas y bajas de la misma forma que las tienen las clases de
activos (Markowitz, 1956).

La diversificacion de la cartera de créditos se realiza:

- Por sectores econémicos.
- Por linea de negocios.

- Por tipo de crédito.
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- Por microempresa.

- Por familia o cliente.

2.5. Definicion de Términos Basicos

2.5.1. Instituciones de Microfinanzas

Las instituciones de microfinanzas son aquellas que suministran servicios
financieros en pequefia escala a empresas y familias que tradicionalmente se
han mantenido al margen del sistema financiero tradicional (Gulli, 1999;
Escobedo, 1999; Gonzélez Vega et al, 2002).

Las microfinanzas buscan un equilibrio entre los objetivos financieros y los
sociales. Hay quienes piden, incluso, que las instituciones de microfinanzas
lleven una cuenta “doble” de pérdidas y ganancias para mostrar su desempefio
en cada una de estas areas.

Los pequefios emprendedores no cuentan normalmente con la formacion ni la
capacidad econémica para impulsar sus pequefios negocios para ser algo mas
gue meras actividades de subsistencia. Y es sobre este campo de juego donde
las microfinanzas encuentran su razén de ser. Si las instituciones de
microfinanzas quieren dar un paso mas, éste tiene que ser el de promover el
afloramiento de la economia informal. El apoyo para que microempresas se
inserten en el sector formal es imprescindible para regularizar la actividad
econdémica y hacerla entrar en los mecanismos de redistribucion de riqueza de

los estados.

Considerando que el microcrédito es el suministro de crédito en pequefia
escala a empresas y familias que tradicionalmente se han mantenido al margen
del sistema financiero formal, es que constituye un insumo especialmente
participatorio y no paternalista del desarrollo, pues equipa a los pobres para
ejercer sus propias opciones y salir de la pobreza en forma sostenida y
autonoma (Cheston y Kuhn, 2004).
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La opinion generalizada de los expertos es que existe una correlacion positiva
entre la microfinanciacion y el desarrollo humano real a nivel global. Por ello las
Naciones Unidas designaron el 2005 como el afio internacional del
microcrédito, dado que la medicién del impacto del microcrédito es todo un
reto. Los programas de microcrédito deben aplicarse conjuntamente con otras
estrategias de cooperacion al desarrollo (Simanowitz, 2002).

2.5.2. Tecnologia Crediticia

La tecnologia crediticia es el conjunto de acciones y de procedimientos
necesarios para resolver los problemas de informacion, incentivos y
cumplimiento de contratos enfrentado por los posibles participantes en una

transaccion crediticia (Gonzéalez Vega et al, 2002).

Toda tecnologia crediticia requiere la utilizacion de insumos (capital fisico,
capital humano, informacién) y costos. El proposito de las innovaciones en
tecnologias crediticias es reducir estos costos y ampliar los ambitos en que las
transacciones pueden tener lugar. Una tecnologia de crédito eficiente es
necesaria para establecer la condicion de sujetos de crédito de los solicitantes,
mediante la acumulacion de informacién y su utilizacion en el proceso de
aprobacion de los préstamos, darle seguimiento a los préstamos otorgados,
disefar correctamente los términos y condiciones de los contratos y hacerlos
valer en caso de incumplimiento (Schmidt y Zeitinger, 2006). Estos procesos
y los insumos necesarios son caros. Los costos resultantes son una funcion de
la distancia (geografica, ocupacional, étnica, cultural) entre acreedores y
deudores, del tamafio del mercado y la densidad de la poblacién meta en ese
mercado, de la diversidad de sus caracteristicas y del empleo de tecnologias

crediticias apropiadas en la produccién de estos servicios.
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Por lo tanto, una determinada tecnologia crediticia debe incluir los siguientes

elementos:

a) Criterios de acceso de los prestatarios.
b) El proceso de evaluacién y aprobacion.
c) La determinacién de las condiciones del crédito.

d) El seguimiento y recuperacion del crédito.

Diferentes tecnologias crediticias generan ventajas comparativas en segmentos
particulares del mercado. Por esta razon, el escoger la tecnologia apropiada
para una clientela es un proceso critico. En efecto, el progreso de las
microfinanzas ha descansado en el desarrollo de tecnologias diferentes a las
técnicas bancarias tradicionales, suficientemente eficientes al producir servicios
financieros para la microempresa de una manera rentable (Gonzéalez Vega et
al, 1996). La clave de este progreso ha estado en disefiar acciones apropiadas

al tamafio del mercado y a las caracteristicas de la clientela.

Las tecnologias de crédito mas robustas y exitosas han sido las desarrolladas a
partir de un marco conceptual sélido y de una comparacion clara de los
problemas que deben ser superados en los mercados financieros para
ofrecerle servicios eficientes a clientes pequefios (Schmidt y Zeitinger, 2006).

Un elemento central de las tecnologias crediticias exitosas es que el analista de
créditos asume la responsabilidad principal, tanto durante la evaluacion vy
otorgamiento del préstamo, como durante el seguimiento del deudor y el
eventual cobro (Escobedo, 2008). De esta manera, no sélo se crean incentivos
para que el analista de créditos sea diligente en sus esfuerzos, sino que
también se desarrolla una relacién personal con el deudor. Esta relacion
personal incrementa el nivel de informacién del analista de créditos e incentiva
al deudor a ser cuidadoso en sus pagos. La informacién acumulada por el
analista de créditos facilita nuevos otorgamientos, mientras que la asignacion
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de responsabilidad permite estructurar un sistema de remuneraciones que
incluya incentivos al personal, basados en el rendimiento de cada analista de
créditos.

A la vez, esta relacion personal permite una reaccién inmediata del analista de
créditos responsable del préstamo, cuando se presenta un atraso. La celeridad
de la reaccion permite poner de manifiesto el rigor institucional en la
recuperacion de los fondos y contribuye a eliminar la morosidad debida a la
falta de voluntad, a diferencia de la falta de capacidad de pago (Acosta, 2007).
Debido al conocimiento personal del cliente, en caso de atrasos justificados, el
analista de créditos puede formular, junto con el deudor, una propuesta de
solucién. El seguimiento inmediato de las operaciones permite sustituir el papel
de las garantias reales.

Otro elemento central de estas tecnologias de crédito es la celeridad con que la
solicitud de préstamo es atendida y con que el resultado de la gestion es
comunicado al deudor. El plazo de aprobacion de una solicitud nueva se
reduce a unos pocos dias y, en caso de renovaciones, los desembolsos
ocurren pocas horas después de solicitados. Para lograrlo, estas tecnologias
necesitan sustentarse en un sistema automatizado de administracion de la
cartera y de la cobranza. El cumplimiento del plan de pagos es controlado

diariamente, con un seguimiento meticuloso de la recuperacion (Wai, 2008).

En resumen, entre los elementos comunes de las tecnologias exitosas de

crédito a la microempresa se encuentran:

a) El contacto directo del analista de créditos con el cliente.

b) El desarrollo de una relacion personal de largo plazo entre el cliente y el

analista de créditos y, a través de este, con la organizacion.

d) El uso de una tecnologia intensiva en informacion, con respecto a la unidad
del hogar — empresa, donde cualquier bien dado en garantia, adecuado a

la situacién de la clientela, juega un papel secundario.
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d) Un procedimiento &gil y rapido, con minimizacion del tiempo de resolucion,
gracias a que se opera a partir de una infraestructura reducida y ubicada en
proximidad con el cliente.

e) Un tramite sencillo mediante procedimientos simplificados, gracias al uso

de la informéatica.

f)  El seguimiento estricto del calendario de pagos, con apoyo de un sistema
informatico agil, y la intervencion del analista de créditos desde el primer
dia de atraso.

g) La seriedad en la definicion de las obligaciones contractuales y la severidad

en el tratamiento de la falta de pago.

En particular, el comportamiento de pago (historial crediticio) del cliente se
convierte en el elemento central en el otorgamiento de nuevos préstamos. Con
frecuencia, las tecnologias de crédito exitosas incorporan incentivos implicitos
en el disefio de la relacion, en la forma de un mejoramiento en los términos y
condiciones de los contratos de préstamo, conforme los clientes acumulan un
buen historial de pago. Este mejoramiento lleva al acceso secuencial a
préstamos en montos mayores, a plazos mas largos y usualmente a tasas de

interés efectivas menores (Gonzalez Vega et al, 1996).

3. ANTECEDENTES INVESTIGATIVOS

Luego de haber realizado una revision minuciosa y detallada en diferentes
fuentes de informacion especializadas y de Internet, se ha encontrado estudios
relacionados al temay al problema de investigacion planteados. A continuacion
describimos de forma breve y concreta la relaciébn de antecedentes de la

presente investigacion:
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1) Un estudio realizado por: Marulanda y Otero (2005), titulado:
“Condiciones Basicas de los Modelos de Microfinanzas Exitosos”,
concluye, entre otras cosas, que la existencia de una demanda legitima de
microcrédito y la consecuciébn de la sostenibilidad financiera son
componentes basicos de un modelo de microcrédito exitoso. Ademas, llega
a demostrar la relacion existente entre la aplicacion de una tecnologia
crediticia adaptable al tipo de clientes atendidos y la generacion de una
demanda legitima de microcrédito.

2) Un estudio realizado por Gulli (2006), titulado: “Caracteristicas de los
Modelos de Microcrédito Internacionalizables”, concluye, entre otras
cosas, que los modelos de microcrédito que pueden internacionalizarse
deben contar con instrumentos y herramientas que permitan abordar en
mayor medida las posibilidades, necesidades y limitaciones reales con que

se enfrentan los clientes de los intermediarios financieros.

3) Un estudio realizado por Zeitinger (2007), titulado: “Impacto de la
Demanda Legitima de Microcrédito en la Sostenibilidad Financiera de
los Intermediarios Financieros”,  concluye que la demanda legitima de
microcrédito (cuando los prestatarios tienen oportunidades productivas
atractivas, asi como capacidad y voluntad de pago) es el principal factor
gque genera un impacto directo, positivo y altamente significativo en la
sostenibilidad financiera de los intermediarios financieros. Asimismo, que la
aplicacion de un modelo de microcrédito que se busca internacionalizar
debe permitir generar la existencia de una demanda legitima de
microcrédito con la finalidad de consolidar la sostenibilidad financiera de los
intermediarios financieros, y como consecuencia, que el microcrédito
genere un impacto positivo y significativo en los niveles de bienestar de los

clientes.

4) Un estudio realizado por Escobedo (2007), titulado: “Demanda Legitima
de Microcrédito, Devolucion de Créditos y Sostenibilidad Financiera”,
concluye que la demanda legitima de microcrédito garantiza la devolucion
de los créditos en las condiciones (tasas de interés y otras) y plazos
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establecidos, y por lo tanto, la sostenibilidad financiera del intermediario

financiero.

5) Un estudio realizado por Zeitinger (2008), titulado: “Diversificacion de la
Cartera de Créditos y la Internacionalizacion de Modelos de
Microcrédito”, concluye que el modelo de microcrédito que se busca
internacionalizar debe permitir realizar una diversificacion adecuada de la
cartera de créditos de los intermediarios financieros, de tal forma que

puedan minimizar el riesgo de incurrir en una cartera morosa elevada

6) Un estudio realizado por Gonzalez Vega (2008), titulado:
“Internacionalizacién de Modelos de Microfinanzas”, concluye que un
modelo de microcrédito que se internacionaliza debe permitir, entre otras
cosas, que los intermediarios financieros puedan desarrollar una amplia
gama de posibilidades en términos de tipos de creditos para los clientes
gue atienden, quienes tienen potencialidades y necesidades diversas.

7) Un estudio realizado por Aguilera (2009), titulado: “Perfil de los Modelos
de Microcrédito con Posibilidades de ser Internacionalizados”,
concluye que un modelo de microcrédito puede ser aplicado en otros
paises sblo en contextos similares al lugar en el cual el modelo de
microcrédito ha tenido éxito, es decir, para intermediarios financieros que
brindan servicios similares y que atienden clientes con caracteristicas

también similares.

8) Otro estudio realizado por Escobedo (2009), titulado: “Los Modelos de
Microcrédito que pueden Internacionalizarse: La Vision Actual”,
concluye, entre otras cosas, que la tecnologia crediticia que corresponde al
modelo de microcrédito que se internacionaliza y que se busca aplicar,
debe ser adaptable y permitir atender adecuadamente so6lo a mercados
meta para aquellos intermediarios financieros que atienden a clientes que
tienen caracteristicas similares al lugar donde el modelo de microcrédito

tuvo éxito.
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4. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

4.1. Objetivo General

Determinar el impacto de los niveles de colocacién de microcrédito formal
y de la demanda legitima de microcrédito en la sostenibilidad financiera
de la Caja Arequipa para el periodo 2006 -2008, y analizar el aporte
conjunto de ambas variables para internacionalizar un modelo de
microcrédito: el de la Caja Arequipa.

4.2. Objetivos Especificos

- Determinar y analizar el impacto de los niveles de colocacion de
microcrédito formal en la consecucion de la sostenibilidad financiera de
la Caja Arequipa.

- Determinar y analizar el impacto de la demanda legitima de microcrédito
formal en la consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja

Arequipa.

- Analizar el aporte conjunto de la colocacion de microcrédito, demanda
legitima de microcrédito y la sostenibilidad financiera en la
internacionalizacion del modelo de microcrédito de la Caja Arequipa.
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5. HIPOTESIS

5.1. Hipdtesis General

Dado: Que los Programas de Capacitacion, Especializacion y Desarrollo que
reciben los analistas de créditos, la aplicaciébn de una tecnologia crediticia
apropiada para el sector de las MYPES, asi como la diversificacion del riesgo
de la cartera de créditos y la variedad de productos financieros en créditos que
ofrece la Caja Arequipa, permiten generar una demanda legitima de
microcrédito formal.

Es probable: Que los niveles de colocacion de microcrédito formal y la
demanda legitima de microcrédito que realizan los empresarios que conducen
pequefias y microempresas que tienen acceso al microcrédito formal en la Caja
Arequipa, estén conllevando a la sostenibilidad financiera de esta institucion de
microfinanzas, representando las bases esenciales para la internacionalizacion

de un modelo de microcrédito.

5.2. HIPOTESIS ESPECIFICAS

a) Los niveles de colocacion de microcrédito formal de la Caja Arequipa
estarian generando un impacto positivo y significativo en la consecucion de
la sostenibilidad financiera de esta institucién de microfinanzas.

b) La demanda legitima de microcrédito formal, traducida en el conjunto de
pequefios y microempresarios con capacidad y voluntad de pago, estaria
generando un impacto positivo y significativo en la consecucién de la
sostenibilidad financiera de esta institucion de microfinanzas.

c) Los niveles de colocacion de microcrédito, demanda legitima de
microcrédito y la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa, son las
bases esenciales para poder internacionalizar un modelo exitoso de

microfinanzas.

Publicacién autorizada con fines académicos e investigativos

En su investigacion no olvide referenciar esta tesis




REPOSITORIO DE

TESIS UCSM

UNIVERSIDAD
CATOLICA

DE SANTA MARIA

lIl. PLANTEAMIENTO OPERACIONAL

1. TECNICAS E INSTRUMENTOS PARA LA RECOLECCION DE

INFORMACION
VARIABLES SUBVARIABLE | INDICADORES TECNICAS INSTRUMENTOS
VARIABLES
INDEPENDIENTES
“COLOCAC[C’)N DE | La cartera de Para el nivel de Observacion Ficha de
MICRO CREDITO | créditos cartera colocada, | Documental. observacion
FORMAL” nivel de cartera (De las documental
vigente, nivel de | Memorias de la
cartera promedio y| Caja Arequipa).
cantidad de
créditos colocados
Para la Observacion Ficha de
composicion de la | documental observacion
cartera segun (Del documental.

plazos de pago, la
composicion de la
cartera segun
montos de crédito,
el numero de
créditos colocados
por analista, la
distribucién de los
clientes segun el
monto de crédito
recibido y el monto
promedio del
crédito recibido por
los clientes.

“Compendio de
Estadisticas
Anuales Caja
Arequipa : 2000-
2008).
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“ DEMANDA 1. Capacidad de | Para la Observacion Ficha de
LEGITIMA DE pago composicion de la | documental observacion
CREDITO” cartera por estado | (Del Compendio| documental.
del crédito, la de Estadisticas
distribucién de Anuales Caja
clientes por estado| Arequipa
del crédito, la Arequipa: 2000-

distribucion de 2008).
clientes segun el %
que representa el
monto de la cuota
mensual con
respecto al ingreso
disponible mensua
y la distribucion de
clientes segun el
nuamero de veces
gue han sido
sujetos de crédito.

2. Voluntad de | Para la distribucion Observacion Ficha de
pago de clientes segun | documental observacion
puntualidad en el | (Del Compendio| documental.
pago del crédito y | de Estadisticas
el nivel de morosi | Anuales Caja
dad de cartera Arequipa: 2000-
segun rangos de | 2008).
atraso en los pagos

VARIABLE
DEPENDIENTE:
SOSTENIBILIDAD | 1. Determinantes| Del spread Observacion Ficha de
FINANCIERA DEL | financieros de la | financiero, de la | documental observacion
OTORGAMIENTO | sostenibilidad cantidad de (Del estudio: documental.
DE CREDITO financiera del créditos, del spread “Analisis
otorgamiento de | financiero y de la | dinamico de los
crédito. cantidad de determinantes
créeditos, y del financieros de la
spread financiero y| sostenibilidad
de los créditos financiera de la
irrecuperables. Caja Arequipa”

realizado por los
técnicos de la

Caja Arequipa en
mayo del 2009).
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2. La gestion de | Para el margen Observacion Ficha de
la cartera de financiero ajustado, documental observacion
créditos. el margen de (Del estudio documental.
rentabilidad, la tasa “Evaluacion
activa minima de | Econdmicay
operacion y el nive| Financiera de la
de cartera necesar|dCaja Arequipa:
(minimo) para 2005 — 2008"),
equilibrar los realizado por los
costos con los técnicos de la
ingresos. Caja Arequipa).
3. Diversificacion| Por sectores Observacion Ficha de
del riesgo de la | econémicos, por | documental observacion
cartera de linea de negocios, | (Del documental
créditos. por microempresa | “Reglamento de
y por familia o Diversificacion
cliente. del Riesgo de la
Cartera de
Créditos: Caja
Arequipa”,
aprobado en el
afno 2005. Se
encuentra
vigente hasta la
actualidad.
Fuente : “ Memorias de la Caja Arequipa 2006 — 2007 - 2008". “Compendio Estadisticas Anuales Caja

Arequipa 2000 - 2008". “Andlisis Dinamico de los Determinantes Financieros de la
Sostenibilidad Financiera de la Caja Arequipa Mayo 2009”. “Evaluacién Econdmica y
Financiera de la Caja Arequipa 2005 - 2008". “Reglamento de Diversificacion del Riesgo de la
Cartera de Crédito de la Caja Arequipa 2005".

Elaboracion : Propia
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2. CAMPO DE VERIFICACION

2.1. Ubicacion Espacial

Ambito geogréfico:  Arequipa Metropolitana.

Ambito funcional: A nivel de la Caja Arequipa.
2.2. Ubicacion Temporal

De acuerdo a la cronologia del tiempo, la presente investigacion es
estructural, ya que el analisis de la informacién corresponde a varios afios,
tanto para las variables independientes, asi como para la variable dependiente
(sostenibilidad financiera, que evidentemente requiere de un andlisis de largo
plazo).

2.3. Unidades de Estudio

La unidad de estudio es la Caja Arequipa, dado que se trata de un conjunto de
indicadores de dicha institucién, los que se utiliza para determinar y analizar el
impacto de la colocacion del microcrédito formal y de la demanda legitima de
microcrédito en la consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja
Arequipa.

2.4. Poblacion
Los indicadores de la Caja Arequipa que se van a utilizar para realizar la

investigacion han sido elaborados sobre el total de la cartera de clientes de la

Caja Arequipa, que mayoritariamente son MYPES.
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2.5. Muestra

No ha existido la necesidad de estimar una muestra, por haberse trabajado
con el total de la cartera de cliente de la Caja Arequipa. Es decir, que no hay
probabilidad de que pueda existir un margen de error en los resultados que se

van a obtener.

3. ESTRATEGIA DE RECOLECCION DE DATOS

3.1. Proceso

La estrategia para la recoleccion de informacion incluira varios aspectos. En
primer lugar, se utilizara la técnica documentaria para realizar la elaboracion
del marco tedrico. Se realizard una revision minuciosa y detallada de libros y
articulos de revistas relacionados al tema de estudio y al problema de
investigacién, qgue mayormente han sido publicados en los ultimos 10 afios. En
segundo lugar, se tiene acceso a la informacion que es necesaria para llevar
adelante la investigacion. Se recogera informacion suficiente para determinar el
impacto de la colocacion de microcrédito formal y de la demanda legitima de
microcrédito en la consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja

Arequipa, para el periodo 2006 - 2008.

3.2. Recursos

El presupuesto necesario para poder obtener la informacion requerida para la
investigacién, asi como para realizar pagos a las personas que apoyan el

desarrollo de la investigacion, incluyendo el asesoramiento, se presenta a

continuacion:
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PRESUPUESTO PARA REALIZAR LA INVESTIGACION

PRESUPUESTO DE INVESTIGACION
PERSONAL ACTIVIDAD COSTO
NOMBRES CARGO TOTAL COSTO TOTAL
HORAS S/. S/.
Mgter. Willy Ruiz Vilchez Investigador. 960 - -
Principal

Dr.....cooocvinnn. Asesor 50 1 000 1 000
PERSONAL DE APOYO
10 personas Ayudantes 300 5.00 1500
SUB TOTAL 2 500
SERVICIOS UNIDAD/ME | CANTIDAD | COSTO TOTAL
Fotocopias Una 8000 0.10 800
Impresiones Una 240 0.10 24
Empastes Uno 9 8.00 72
Internet Meses 6 150.00 900
SUB TOTAL 1796
BIENES
Papel Bond Mill 2 24.00 48
Lapiceros Un 15 1.00 15
CDs un 10 0.50 5
SUB TOTAL 68
BIENES DE CAPITAL UNIDAD/ME | CANTIDAD | COSTO TOTAL
Libros Un 6 60.00 360
Equipo computo Un df 176.00 176
SUB TOTAL 536
OTROS 200
TOTAL GENERAL S/5 100

Fuente y Elaboracion: Propia
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IV.CRONOGRAMA DE TRABAJO

ANO 2009 - 2014

TIEMPO 2009 2011 2013
2010 2012 2014

ACTIVIDAD 1(2|1(2|12[1]|21|2]|1]|2
Disefio del proyecto dex | x
investigacion doctoral
Elaboracion del marco X | x| X
teorico de la

investigacion doctoral

Elaboracion del X
instrumento de
recolecciéon de
informacion de la Caje
Arequipa.
Aplicacion del X | X
instrumento de
recoleccion de
informacion.
Tabulacién de datos.

124

Andlisis e
interpretacion de X
resultados.
Realizacion de otros X
aspectos del informe
de tesis (resumen,
indice, introduccion,
conclusiones,
recomendaciones,
bibliografia y anexos)
Entrega del informe
final de investigacion X

Fuente y Elaboracién: Propia.
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ANEXO 2: FICHA DE OBSERVACION DOCUMENTAL
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FICHA DE OBSERVACION DOCUME NTAL

TEMA: PAGINA:
OBRA: CAPITULO :
AUTOR:

ANALISIS DEL CONTENIDO:

FECHA:
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ANEXO 3: MATRIZ DE CONSISTENCIA
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MATRIZ DE CONSISTENCIA

TEMA: “BASES ESENCIALES PARA LA INTERNACIONALIZACION DEL MODELO DE MICROCREDITO DE LA CAJA AREQUIPA: 2006 - 2008”

PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS METODOLOGIA
1. Problema Principal 1. Objetivo General 1.Hipétesis General 1. Tipo y Nivel de Investigacion
¢Cudl ha sido el impacto de los niveles de|Determinar el impacto de los niveles de[Dado: Que los Programas de Capacitacion,|Tipo de Investigaciéon .- Por su finalidad: se trata de una investigacion aplicada. Por la fuente de

colocacién de microcrédito formal y la
demanda legitima de microcrédito en la
sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa,
en el periodo 2006-008, y cudl es el aporte
conjunto de ambas variables para
internacionalizar un modelo de microcrédito:
el de la Caja Arequipa?

colocacién de microcrédito formal y de la
demanda legitima de microcrédito en la
sostenibilidad financiera de la Caja
Arequipa para el periodo 2006-2008, y
analizar el aporte conjunto de ambas
variables para interncionalizar un modelo
de microcrédicto: el de la Caja Arequipa

Especializacion y Desarrollo que reciben los
analistas de créditos, la aplicacion de una tecnologia|
crediticia apropiada para el sector de las MY PES, asf]
como la diversificacion del riesgo de la cartera de
créditos y la variedad de productos financieros en
créditos que ofrece la Caja,permiten generar una|
demanda  legftima de  microcrédito  formal.
Es probable: Que los niveles de colocacion de
microcrédito formal y la demanda legtima de

datos: se trata de una investigacion documental.

Nivel de Investigacién .- Se trata de una investigacion explicativa , dado que busca explicar el por qué
y la forma en que se relacionan las variables de estudio, asi como de la medida y la forma en que las
variables independientes impactan en la variable dependiente.

Disefio de la Investigacién .- Se trata de una investigacion de disefio no experimental: se han
analizado los documentos de la Caja Arequipa, sin intervenir en su desarrollo; asf como estudios e
informacion relacionada al tema.

Segun el Grado de Estructuracién. - Se trata de una investigacién cuantitativa, es decir se han

microcrédito que realizan los empresarios que
conducen pequefias y microempresas que tienen

especificado las caracteristicas principales del disefio antes de obtener un solo dato.
Segun su Dimensién en el Tiempo:  Se trata de un disefio longitudinal, por lo cual se ha recolectado

acceso al microcrédito formal en la Caja Arequipa,
estén conllevando a la sostenibilidad financiera de
esta institucién de microfinanzas, representando las
bases esenciales para la internacionalizacién de un
modelo de microcrédito.

datos del periodo 2006 al 2008, para averiguar cémo evolucionan los niveles de colocacién de microcrédito
formal y la demanda legitima en la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa

2. Problemas Especificos

2. Objetivos Especificos

2. Hipétesis Especificas

2. Campo de Verificacion

a) ¢Cuél es el impacto de los niveles de
colocaciéon de microcrédito formal en la|

a) terminar y analizar el impacto de los
niveles de colocacion de microcrédito

a) Los niveles de colocacién de microcrédito
formal de la Caja Arequipa estarian generando un

2.1 Ubicacion Espacial
Ambito geografico:  Arequipa Metropolitana.

consecucion de la sostenibilidad financiera|formal en la consecucion de la]impacto positivo y significativo en la consecucion de| Ambito funcional: A nivel de la Caja Arequipa.
de la Caja Arequipa? sostenibilidad financiera de la Cajalla sostenibiidad financiera de esta institucion de2.2 Ubicacién Temporar
Arequipa. microfinanzas. De acuerdo a la cronologia del tiempo, la presente investigacion es estructural, ya que el andlisis de la

informacion corresponde a varios afios, tanto para las variables independientes, asi como para la variable
dependiente (sostenibilidad financiera, que evidentemente requiere de un andlisis de largo plazo).
2.3 Unidades de Estudio
La unidad de estudio es la Caja Arequipa, dado que se trata de un conjunto de indicadores de dicha
institucion, los que se utiliza para determinar y analizar el impacto de la colocacién del microcrédito formal y
de la demanda legitima de microcrédito en la consecucién de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa.
2.4 Poblacion
Los indicadores de la Caja Arequipa que se van a utilizar para realizar la investigacion han sido elaborados
sobre el total de la cartera de clientes de la Caja Arequipa, que mayoritariamente son MY PES, por lo cual ya
no existe la necesidad de estimar una muestra.

b) ¢Cudl es el impacto de la demanda legitima|b) Determinar y analizar el impacto de|b) La demanda legitima de microcrédito formal,|3. ESTRATEGIA DE RECOLECCION DE DATOS

de microcrédito formal en la consecucién de
la sostenibilidad financiera de la Caja

la demanda legitima de microcrédito formal
en la consecucion de la sostenibilidad

traducida en el conjunto de pequefios Yy
microempresarios con capacidad y voluntad de

Arequipa? financiera de la Caja Arequipa. pago, estaria generando un impacto positivo y
significativo en la consecucién de la sostenibilidad
financiera de esta institucién de microfinanzas.

c) ¢Cudl es el aporte conjunto de lajc) Analizar el aporte conjunto de la|c) Los niveles de colocacién de microcrédito,

colocacién de microcrédito, demanda legitima|colocacién de microcrédito, demanda|demanda legitima de microcrédito y Ia|

de microcrédito y la sostenibilidad financiera
en la internacionalizacion del modelo de
microcrédito de la Caja Arequipa?

legitima de microcrédito y la sostenibilidad
financiera en la internacionalizacién del
modelo de microcrédito de la Caja
Arequipa.

sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa, son las
basess esenciales para poder internacionalizar un
modelo exitoso de microcrédito.

La estrategia para la recoleccién de informacion incluird varios aspectos. En primer lugar, se utilizara la|
técnica documentaria para realizar la elaboracion del marco tedrico. Se realizaré4 una revisién minuciosa y
detallada de libros y articulos de revistas relacionados al tema de estudio y al problema de investigacion, que
mayormente han sido publicados en los dltimos 10 afios. En segundo lugar, se tiene acceso absoluto a la
informacion que es necesaria para llevar adelante la investigacion. Se recogera informacioén suficiente para
determinar el impacto de la colocacion de microcrédito formaly de la demanda legitima de microcrédito en la|
consecucion de la sostenibilidad financiera de la Caja Arequipa.

Por otro lado, hay que sefialar que el presupuesto necesario para poder obtener la informacién requerida
para la investigacién, asi como para realizar pagos a las personas que apoyan el desarrollo de la
investigacion, seré financiado por el autor.

Fuente y Elaboracion: Propia.
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