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I N D I C E  

 

D e d ic a t o r ia  

R e s u m e n  

I n t r o d u c c ió n  

               P á g in a .  

C a p í t u lo  I :  P r in c ip a le s  L a b o r e s  D e s a r r o l la d a s       0 1  

1 . 1 .  G e n e r a l id a d e s         0 1  

1 . 2 .  F u n c io n a r io  d e   N e g o c io s         0 1  

1 . 2 . 1 .  O b je t iv o s           0 1  

1 . 2 . 2 .  L í n e a  d e  A u t o r id a d         0 2  

1 . 2 . 3 .  R e la c io n e s           0 2  

1 . 2 . 4 .  F u n c io n e s   g e n e r a le s         0 2  

1 . 2 . 5 .  F u n c io n e s  e s p e c í f ic a s        0 3  

 

C a p í t u lo  I I  :  P la n t e a m ie n t o  t e ó r ic o       0 4  

2 . 1 .  M a r c o  h is t ó r ic o         0 4  

2 . 1 . 1 .  L o s  m o d e lo s  b a s a d o s  e n  la  p o n d e r a c ió n  d e  f a c t o r e s  d e  r ie s g o  0 4  

2 . 1 . 2 .  M o d e lo s  d e  in c u m p l im ie n t o  C r e d i t  R is k  y  E n f o q u e  a c t u a r ia l   0 6  

2 . 1 . 3 .  M o d e lo s  d e  in c u m p l im ie n t o  C r e d i t M e t r ic s     0 9  

2 . 2 .  M a r c o  c o n c e p t u a l         1 1  

2 . 2 . 1 .  R ie s g o          1 2  

2 . 2 . 2 .  P r o c e s o  d e  a d m in is t r a c ió n  d e  r ie s g o s      1 4  

2 . 2 . 3 .  B a n c o  I n t e r n a c io n a l  d e  p a g o s  ( B I S )      1 4  

2 . 2 . 4 .  C o m i t é  d e  B a s i le a         1 4  

2 . 2 . 5 .  L a s  f u n c io n e s  d e l  C o m i t é  d e  B a s i le a      1 5  

2 . 2 . 6 .  N u e v o  a c u e r d o  d e  c a p i t a l  y  s u  o b je t iv o      1 5  

2 . 2 . 7 .  L a  im p o r t a n c ia  d e  B a s i le a  I I  e n  e l  P e r ú      1 6  

2 . 3 .  F u n d a m e n t o  t e ó r ic o        1 7  

2 . 3 . 1 .  L a  t e o r í a  d e  lo s  r ie s g o s        1 7  

2 . 3 . 2 .  T e o r í a  d e l  p o r t a f o l io        1 8  

2 . 3 . 3 .  R ie s g o  y  r e n d im ie n t o  e n  e q u i l ib r io      2 0  

2 . 3 . 4 .  E l  m o d e lo  d e  m e r c a d o  d e  v a lo r e s      2 2  

2 . 3 . 5 .  C a r a c t e r í s t ic a s  d e  B a s i le a  I  y  r ie s g o  c r e d i t ic io     2 6  
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2 . 3 . 6 .  E l  n u e v o  a c u e r d o  d e  B a s i le a  I I       2 7  

2 . 3 . 7 .  M e d ic ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e n  e l  m a r c o  d e  B a s i le a  I I   3 4  

2 . 3 . 8 .  M é t o d o s  b a s a d o s  e n  m o d e lo s  in t e r n o s  ( I R B )     3 7  

2 . 3 . 8 . 1 .  E l  E n f o q u e   I R B  B á s ic o        3 9  

2 . 3 . 8 . 2 .  E l  e n f o q u e  I R B  a v a n z a d o       4 2  

2 . 3 . 9 .  M e t o d o lo g í a s  p a r a  la  e s t im a c ió n  d e  p r o b a b i l id a d  

  d e  in c u m p l im ie n t o  y  r ie s g o  d e  c r é d i t o      4 4  

2 . 3 . 9 . 1 .  M o d e lo  Z - S c o r e         4 6  

2 . 3 . 9 . 2 .  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  c o n  t a s a  d e  r e c u p e r a c ió n   

    N u la           4 8  

2 . 3 . 9 . 3 .  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  c o n  t a s a  d e  r e c u p e r a c ió n  

    P o s i t iv a .          4 9  

2 . 3 . 9 . 4 .  M o d e lo  d e  M e r t o n  p a r a  e l  c á lc u lo  d e  p r o b a b i l id a d e s  d e  

  I n c u m p l im ie n t o  d e  b o n o s  c o r p o r a t iv o s      5 0  

2 . 3 . 9 . 5 .  M a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  d e  M a r k o v  y  p r o b a b i l id a d  d e   

  I n c u m p l im ie n t o .         5 1  

2 . 3 . 9 . 6 .  M o d e lo s  d e  e le c c ió n  c u a l i t a t iv a       5 8  

2 . 3 . 9 . 7 .  M o d e lo  C r e d i t M e t r ic s        7 2  

2 . 3 . 1 0 .   M o d e lo  C y R C E         7 5  

2 . 4 .  M a r c o  L e g a l          9 0  

 

C a p í t u lo  I I I  :  E l  P r o b le m a         9 1  

3 . 1 .  E l  p r o b le m a  d e  in v e s t ig a c ió n       9 1  

3 . 1 . 1 .  D e f in ic ió n  d e l  p r o b le m a         9 2  

3 . 1 . 1 . 1 .  P r o b le m a  p r in c ip a l        9 2  

3 . 1 . 1 . 2 .  P r o b le m a s  e s p e c í f ic o s         9 2  

3 . 2 .  H ip ó t e s is  y  la s  v a r ia b le s        9 3  

3 . 2 . 1 .  H ip ó t e s is  p r in c ip a l         9 3  

3 . 2 . 2 .  H ip ó t e s is  e s p e c í f ic a s        9 4  

3 . 2 . 2 . 1 .  H ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  1        9 4  

3 . 2 . 2 . 2 .  H ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  2        9 4  

3 . 2 . 2 . 3 .  H ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  3        9 5  

3 . 3 .  F in a l id a d  e  im p o r t a n c ia  d e  la  in v e s t ig a c ió n     9 5  

3 . 4 .  L o s  o b je t iv o s  d e  la  in v e s t ig a c ió n       9 6  
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3 . 4 . 1 .  O b je t iv o  g e n e r a l         9 6  

3 . 4 . 2 .  O b je t iv o s  e s p e c í f ic o s        9 6  

3 . 4 . 2 . 1 .  O b je t iv o  e s p e c í f ic o  1       9 6  

3 . 4 . 2 . 2 .  O b je t iv o  e s p e c í f ic o  2       9 6  

3 . 4 . 2 . 3 .  O b je t iv o  e s p e c í f ic o  3       9 6  

 

C a p í t u lo  I V :  M e t o d o lo g í a         9 7  

4 . 1 .  M é t o d o  y  d is e ñ o         9 7  

4 . 2 .  U n iv e r s o  y  m u e s t r a         9 8  

4 . 3 .  T é c n ic a s  e  in s t r u m e n t o s  d e  in v e s t ig a c ió n     1 0 0  

 

C a p í t u lo  V :  P r e s e n t a c ió n  y  a n á l is is  d e  r e s u l t a d o s     1 0 9  

5 . 1 .  I n t r o d u c c ió n          1 0 9  

5 . 2 .  E x p o s ic ió n  d e  r e s u l t a d o s  d e  la  in v e s t ig a c ió n     1 1 2  

5 . 2 . 1 .  R e s u l t a d o s  r e la t iv o s  a  h ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  1     1 1 3  

5 . 2 . 2 .  R e s u l t a d o s  r e la t iv o s  a  h ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  2     1 1 8  

5 . 2 . 3 .  R e s u l t a d o s  r e la t iv o s  a  h ip ó t e s is  e s p e c í f ic a  3     1 2 0  

5 . 2 . 4 .  R e s u l t a d o s  r e la t iv o s  a  h ip ó t e s is  g e n e r a l      1 2 3  

 

C a p í t u lo  V I :  C o n c lu s io n e s  y  r e c o m e n d a c io n e s     1 2 9  

6 . 1 .  C o n c lu s io n e s         1 2 9  

6 . 2 .  R e c o m e n d a c io n e s         1 3 3  

 

B ib l io g r a f í a           1 3 4  

A n e x o s           1 3 8  

A n e x o  1  :  D e t e r m in a c ió n  d e  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s   1 3 9  

A n e x o  2  .  S im u la c ió n  d e  M o n t e c a r lo  P E  y  n iv e l  d e  R ie s g o  d e  c r é d i t o  1 4 1  
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R E S U M E N  

P a l a b r a s  c l a v e s :  P r o b a b i l i d a d  d e  i n c u m p l i m i e n t o ,  p é r d i d a  

e s p e r a d a ,  r e q u e r i m i e n t o  d e  c a p i t a l  e c o n ó m i c o .  
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I N T R O D U C C I O N  

 

E l  t r a b a j o  i n f o r m e  d e s a r r o l l a d o  d e s c r i b e  u n a  d e  l a s  a c t i v i d a d e s  r e a l i z a d a s  a  

c a r g o  d e l  F u n c i o n a r i o  d e  N e g o c i o s  d e l  B C P  –  O f i c i n a  T a c n a ,   v e r s a  s o b r e  e l  t e m a  d e  

r i e s g o  c r e d i t i c i o .  

 

E l  B a n c o  d e  C r é d i t o  -  B C P  c o n  m á s  d e  1 2 0  a ñ o s  e n  l a  b a n c a ,  l l a m a d o  d u r a n t e  

s u s  p r i m e r o s  5 2  a ñ o s  B a n c o  I t a l i a n o ,  i n i c i ó  s u s  a c t i v i d a d e s  e l  9  d e  a b r i l  d e  1 8 8 9 ,  

a d o p t a n d o  u n a  p o l í t i c a  c r e d i t i c i a  i n s p i r a d a  e n  l o s  p r i n c i p i o s  q u e  h a b r í a n  d e  g u i a r  s u  

c o m p o r t a m i e n t o  i n s t i t u c i o n a l  e n  e l  f u t u r o .  E l  0 1  d e  f e b r e r o  d e  1 9 4 2 ,  s e  a c o r d ó  s u s t i t u i r  

l a  a n t i g u a  d e n o m i n a c i ó n  s o c i a l ,  p o r  l a  d e  B a n c o  d e  C r é d i t o  d e l  P e r ú .  

 

A s í ,  e l  B a n c o  I t a l i a n o ,  e l  p r i m e r o  e n  e l  p a í s ,  c e r r ó  s u  e f i c i e n t e  l a b o r  d e s p u é s  d e  

h a b e r  o b t e n i d o  l o s  m á s  a l t o s  r e s u l t a d o s  d e  l a  i n s t i t u c i ó n .  C o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  

c o n s e g u i r  u n  m a y o r  p e s o  i n t e r n a c i o n a l ,  s e  i n s t a l a  s u c u r s a l e s  e n  N a s s a u  y  e n  N u e v a  

Y o r k ,  h e c h o  q u e  l o  c o n v i r t i ó  e n  e l  ú n i c o  B a n c o  p e r u a n o  p r e s e n t e  e n  d o s  d e  l a s  p l a z a s  

f i n a n c i e r a s  m á s  i m p o r t a n t e s  d e l  m u n d o .  L a  e x p a n s i ó n  d e  s u s  a c t i v i d a d e s  c r e ó  l a  

n e c e s i d a d  d e  u n a  n u e v a  s e d e  p a r a  l a  d i r e c c i ó n  c e n t r a l .  C o n  e s e  f i n  s e  c o n s t r u y ó  u n  

e d i f i c i o  d e  3 0 , 0 0 0  m 2 ,  a p r o x i m a d a m e n t e ,  e n  e l  d i s t r i t o  d e  L a  M o l i n a .  L u e g o ,  c o n  e l  

o b j e t i v o  d e  m e j o r a r  s u  s e r v i c i o ,  e s t a b l e c i ó  l a  R e d  N a c i o n a l  d e  T e l e  P r o c e s o ,  q u e  a  

f i n e s  d e  1 9 8 8  c o n e c t a b a  c a s i  t o d a s  l a s  o f i c i n a s  d e l  p a í s  c o n  e l  c o m p u t a d o r  c e n t r a l  d e  

L i m a ;  a s i m i s m o ,  c r e a  l a  C u e n t a  C o r r i e n t e  y  L i b r e t a  d e  A h o r r o  N a c i o n a l ,  e  i n s t a l a   u n a  

e x t e n s a  r e d  d e  c a j e r o s  a u t o m á t i c o s .  

 

E n  1 9 9 3 ,  s e  a d q u i e r e  e l  B a n c o  P o p u l a r  d e  B o l i v i a ,  h o y  B a n c o  d e  C r é d i t o  d e  

B o l i v i a .  U n  a ñ o  m á s  t a r d e ,  c o n  e l  f i n  d e  b r i n d a r  u n a  a t e n c i ó n  a ú n  m á s  e s p e c i a l i z a d a ,  

s e  c r e a s  C r e d i f o n d o ,  u n a  n u e v a  e m p r e s a  s u b s i d i a r i a  d e d i c a d a  a  l a  p r o m o c i ó n  d e  l o s  

f o n d o s  m u t u o s ;  e n  e l  a ñ o  1 9 9 5  s e  e s t a b l e c i ó  C r e d i l e a s i n g ,  e m p r e s a  d e d i c a d a  a  l a  

p r o m o c i ó n  d e l  a r r e n d a m i e n t o  f i n a n c i e r o .  L a   I n s t i t u c i ó n  c u e n t a  

c o n  3 4 6  A g e n c i a s ,  1 , 5 2 6  c a j e r o s  a u t o m á t i c o s ,  5 , 4 0 0  A g e n t e s  B C P  y  1 5 , 5 6 4  

e m p l e a d o s ;  y  b a n c o s  c o r r e s p o n s a l e s  e n  t o d o  e l  m u n d o .  

 

 

 A n t e s  d e  i n v o l u c r a r n o s  p l e n a m e n t e  e n  e l  m u n d o  d e  l a  m e t r o l o g í a  d e  r i e s g o s  
f i n a n c i e r o s  c r e e m o s  q u e  e s  n e c e s a r i o  c o n o c e r  l a  v a r i a b l e  y  e l  c o n c e p t o  d e  r i e s g o  c o n  

e l  c u a l  c o n v i v i m o s  e n  e l  d í a  a  d í a  e n  u n a  i n s t i t u c i ó n  f i n a n c i e r a .  
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E n  t é r m i n o s  m u y  s i m p l e s  e x i s t e  r i e s g o  e n  c u a l q u i e r  s i t u a c i ó n  e n  q u e  n o  

s a b e m o s  c o n  e x a c t i t u d  l o  q u e  o c u r r i r á  e n  e l  f u t u r o .  E n  o t r a s  p a l a b r a s  e l  R i e s g o  e s  

s i n ó n i m o  d e  I n c e r t i d u m b r e ,  e s  l a  d i f i c u l t a d  d e  p o d e r  p r e d e c i r  l o  q u e  o c u r r i r á .  E n  

g e n e r a l  e s  i m p o r t a n t e  c o n o c e r  a l  r i e s g o  e n  e l  á m b i t o  f i n a n c i e r o ,  y a  q u e  l a  m a y o r í a  d e  

l a s  d e c i s i o n e s  f i n a n c i e r a s  d e  i m p o r t a n c i a  s o n  e n  b a s e  a  p r e d e c i r  e l  f u t u r o  y  n o  s e  d a  

e n  b a s e  a  l o  q u e  s e  h a b í a  p r e v i s t o .  P o r  e s o  l a s  e x p r e s i o n e s  t a n  p o p u l a r e s  c o m o  t a l  

v e z ,  b u e n a  s u e r t e ,  d e n o t a n  s i t u a c i o n e s  d e  i n c e r t i d u m b r e .  

 

L a  m e d i c i ó n  d e l  r i e s g o  d e  c r é d i t o  e s t á  m u y  r e l a c i o n a d o  a  l a s  a g e n c i a s  

c a l i f i c a d o r a s  d e  r i e s g o  q u i é n e s  d e s a r r o l l a n  e l  t r a b a j o  d e  m e d i c i ó n  m e d i a n t e  s u s  

s i s t e m a s  d e  c a l i f i c a c i ó n  y  l o s  B a n c o s  d e t e r m i n a n  l a  c a l i d a d  d e  s u  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  

p o r q u e  l a  c a l i d a d  d e  u n a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e s t á  r e l a c i o n a d o  a  l a  p r o p i a  c u l t u r a  

f i n a n c i e r a  d e  c a d a  i n s t i t u c i ó n .  L o s  s i s t e m a s  d e  c a l i f i c a c i ó n  i n t e r n o s  d i f i e r e n  

s i g n i f i c a t i v a m e n t e  d e  u n  b a n c o  a  o t r o ,  t a n t o  e n  s u  o p e r a c i ó n  c o m o  e n  l a  p r a x i s  d e  

c a d a  i n s t i t u c i ó n .  

 
E n  u n a  i n s t i t u c i ó n  f i n a n c i e r a ,  u n a  a l t a  p r e s e n c i a   d e  p r o b a b i l i d a d  d e  

i n c u m p l i m i e n t o  d e  p a g o s  p o r  p a r t e  d e  l o s  a c r e d i t a d o s ,  d a r á  c o m o  c o n s e c u e n c i a  q u e  l a  

i n s t i t u c i ó n  t e n g a  q u e  e n f r e n t a r  e v e n t o s  c o m o  e l e v a d o s  r e q u e r i m i e n t o s  d e  c a p i t a l  p o r  

c o n c e p t o  d e  p r o v i s i o n e s  y  s a c r i f i c i o  d e  l a  r e n t a b i l i d a d  p a r a  s u s  a c c i o n i s t a s .  

 

A l  r e s p e c t o  d e  l a  m e d i c i ó n  d e  r i e s g o  c r e d i t i c i o ,  m u c h a s  p e r s o n a l i d a d e s  c o m o  

E d g a r d  I .  A l t m a n  e n  1 9 6 8 ,  M e r t o n  e n t r e  o t r o s   y  o r g a n i z a c i o n e s  c o m o  J P  M o r g a n  c o n  

e l  m o d e l o  C r e d i t M e t r i c s ,  K M V   C o r p .  c o n  s u  e n f o q u e  d e  a c t i v o s  c o n t i n g e n t e s ,  

M c K i n s e y  c o n  e l  m o d e l o  C r e d i t P o r t f o l i o  V i e w ,  C S F P  c o n  e l  m o d e l o  C r e d i t R i s k ,  h a n  

d a d o  s u  m e j o r  e s f u e r z o  c a d a  u n o  c o n  s u s  p a r t i c u l a r i d a d e s  e n  p r o p o r c i o n a r  a  l a s  

i n s t i t u c i o n e s  u n  m o d e l o  d e  m e d i c i ó n  d e  r i e s g o  c r e d i t i c i o  q u e  m e j o r  s e  a d a p t e  a  s u s  

n e c e s i d a d e s  i n t e r n a s .  

 

 P o r  o t r o  l a d o ,  l a  B a n c a  C o r p o r a t i v a  G l o b a l ,  d e s d e  1 9 8 8  c o n  l a  p u b l i c a c i ó n  d e l  

p r i m e r  C o n v e n i o  d e  C a p i t a l ,  l l a m a d o  B a s i l e a  I  h a  v e n i d o  a d o p t a n d o  m o d e l o s  d e  

m e d i c i ó n  d e  r i e s g o  c r e d i t i c i o  p a r a  t e n e r  u n a  h e r r a m i e n t a  u n i v e r s a l  y  c o n v e n i d a ,  y  q u e  

l u e g o  s e  h a  v e n i d o  p e r f e c c i o n a n d o  y  e s t e  t r a b a j o  s e  h a  c o n s o l i d a d o  e n  u n a  n u e v a  

v e r s i ó n  p u b l i c a d o  e n  j u n i o  d e l  2 0 0 4 ,  l l a m a d o  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l ,  B a s i l e a  I I .  

S o n  c a m i n o s  a b i e r t o s  p o r  l a  B a n c a  C o r p o r a t i v a  p a r a  m i t i g a r  d e  m a n e r a  p r e v e n t i v a  

r i e s g o s  e n  l a s  i n s t i t u c i o n e s  b a n c a r i a s .  
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 E n  e l  P e r ú  l a  S B S ,  l a  a u t o r i d a d  s u p e r v i s o r a  d e l  s i s t e m a  b a n c a r i o  y  d e  S e g u r o s ,  

h a  v e n i d o  y  v i e n e  a d o p t a n d o  l a s  e x i g e n c i a s  d e l  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l ,  B a s i l e a  I I  

p a r a  e l  c o n t r o l  d e  r i e s g o s  e n  l a s  i n s t i t u c i o n e s  f i n a n c i e r a s  –  b a n c a r i a s ,  e n t r e  e l l o s  e l  

r i e s g o  c r e d i t i c i o .  

 

E l  p r e s e n t e  t r a b a j o  i n f o r m e  e s t a  b a s a  d o  e n  u n a  d e  l a  l a b o r e s  d e l  F u n c i o n a r i o  

d e  N e g o c i o s ,  e n  r e l a c i ó n  a l   t e m a  d e  r i e s g o  c r e d i t i c i o ,  d e s a r r o l l a d o  e n  s e i s  c a p í t u l o s ,  

e n t r e  e l l o s   e l  c a p í t u l o  I  d e  f o r m a  m u y  g e n e r a l  y  c o n c i s a  s e  d e t a l l a r a n  l a s  l a b o r e s  d e l  

f u n c i o n a r i o  d e  n e g o c i o s  –  B C P  T a c n a ,   e n  e l  s e g u n d o   c a p í t u l o  d e  m a n e r a  m u y  

p u n t u a l  y  r e s u m i d a  a b o r d a m o s  l a  t e o r i z a c i ó n  q u e  e x i s t e  h a s t a  l a  a c t u a l i d a d  s o b r e  e s t e  

t e m a  d e  m e d i c i ó n  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  E n  e l  c a p í t u l o  I I I ,   p r e s e n t a m o s  l a  p r o b l e m á t i c a  

q u e  e n f r e n t a  l a s  O f i c i n a s  d e  B C P  S u c u r s a l  T a c n a  u b i c a d a s  e n  l a  r e g i ó n  d e  T a c n a .  E n  

e l  c a p í t u l o  I V ,  p r e s e n t a m o s  l a  f o r m a  c ó m o  h e m o s  l l e v a d o  e l  t r a b a j o  e m p í r i c o  e n  l a s  

t r e s  o f i c i n a s  u b i c a d a s  e n  l a  r e g i ó n  d e  T a c n a .  E n  e l  c a p í t u l o  V ,   p r e s e n t a m o s  l o s  

r e s u l t a d o s  o b t e n i d o s  d e  f u e n t e  d e  i n f o r m a c i ó n  p r i m a r i a  c o m o  d e  f u e n t e s  s e c u n d a r i a s ,  

p a r a  l u e g o  c o n f r o n t a r  c o n  l o s  s u p u e s t o s  d e l  t r a b a j o  y  s u  i n t e r a c c i ó n  c o n  e l  f u n d a m e n t o  
t e ó r i c o  d e s a r r o l l a d o  e n  e l  c a p í t u l o  I I .  E n  e l  c a p í t u l o  V I ,  e x p o n e m o s  l a s  p r i n c i p a l e s  

c o n c l u s i o n e s  q u e  c r e e m o s  q u e  s o n  i m p o r t a n t e s  a  l a  l u z  d e  l o s  r e s u l t a d o s  y  t a m b i é n  

f o r m u l a m o s  l a s  r e c o m e n d a c i o n e s  q u e  c r e e m o s  d e s d e  n u e s t r a  p e r s p e c t i v a  c o m o  

i m p o r t a n t e s .  
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C A P I T U L O   I  :   P R I N C I P A L E S  L A B O R E S  D E S A R R O L A D A S  
 

1 . 1 .  G E N E R A L I D A D E S  
 
 

E l  p r in c ip a l  a c t iv o  d e  t o d a  e m p r e s a  f in a n c ie r a  lo  c o n s t i t u y e n  la s  

c o lo c a c io n e s  d e  c r é d i t o s .  E n  e s t e  c a s o  B a n c o  d e  C r é d i t o  B C P  n o  e s  

a je n a  a  e s t a  c a r a c t e r í s t ic a ,    a s im is m o ,  e s t e  a c t iv o  e s  e l  p r in c ip a l  

g e n e r a d o r  d e  lo s  in g r e s o s  f in a n c ie r o s  d e  la s  e n t id a d e s  f in a n c ie r a s  

 

E s  p o r  e l lo  q u e  e n  e s t e  a p a r t a d o  s e  d a r á  a t e n c ió n  p r in c ip a lm e n t e  

a  lo s  A c t iv o s  y  s u  í n d ic e  d e  m o r o s id a d .  

 

E n  e l  o t o r g a m ie n t o  d e  c r é d i t o s  s e  e s t a b le c ió  la  a t e n c ió n  

p r e f e r e n t e  a  a q u e l lo s  c l ie n t e s  q u e  s e  e n c u e n t r e n  e n  e l  s e c t o r  

e m p r e s a r ia l .  S e  d e f in ió  c o m o  s u je t o  d e  c r é d i t o  a  t o d a s  la s  p e r s o n a s  

n a t u r a le s  y / o  ju r í d ic a s  ( b a jo  c u a lq u ie r  f o r m a  d e  o r g a n iz a c ió n )  q u e  t e n g a n  

b u e n a s  r e f e r e n c ia s ,  c a p a c id a d  y  v o lu n t a d  d e  p a g o ,  c o n  u n  a d e c u a d o  

n iv e l  d e  e n d e u d a m ie n t o  p a r a  e l  t a m a ñ o  d e  s u  p a t r im o n io ,  q u e  

d e s a r r o l le n  a c t iv id a d e s  e c o n ó m ic a s  d e  p r o d u c c ió n ,  s e r v ic io s  o  c o m e r c io ,  

q u e  in c lu y e n  a  la s  a c t iv id a d e s  d e  a g r o in d u s t r ia  y  p r o d u c c ió n  

a g r o p e c u a r ia ,  e n t r e  o t r a s .  

 
 
1 . 2 .  F U N C I O N A R I O  D E  N E G O C I O S  
 

1 . 2 . 1 .  O b j e t i v o s  

 

A d m in is t r a r  e n  f o r m a  e f ic ie n t e ,  e f ic a z  y  o p o r t u n a  la  C a r t e r a  d e  

C l ie n t e s ,  im p le m e n t a n d o  la s  p o l í t ic a s  q u e  p a r a  t a l  f in  D ic t e  la  G e r e n c ia  

G e n e r a l .  C u m p l i r  y  h a c e r  c u m p l i r  lo  d is p u e s t o  e n  e l  M a n u e l  d e  C r é d i t o ,  

P o l í t ic a s  y  P r o c e d im ie n t o s ,  c o n  e l  f in  d e  m a n t e n e r   u n a  c a r t e r a  s a n a  y  

p r o d u c t iv a .  C o o r d in a r  la s  a c t iv id a d e s  r e la c io n a d a s  a  la  p r o m o c ió n  d e  

c r é d i t o s ,  E v a lu a c ió n  d e l  m e r c a d o  c r e d i t ic io ,  R ie s g o s  d e  la  c a r t e r a  y  

E la b o r a c ió n  d e  in f o r m e s   s o b r e  lo s  í n d ic e s  d e  m o r o s id a d ,  C u m p l i r  c o n  
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la s  l í n e a s  d e  a c c ió n  y  m e t a s  p a r a  la s  c o lo c a c io n e s  f i ja d a s  p o r  la  

G e r e n c ia  G e n e r a l .  

 

1 . 2 . 2 .  L í n e a  d e  A u t o r i d a d  
 

•  J e f a t u r a  I n m e d i a t a  
 
G e r e n c ia  d e  O f ic in a  
 
 

•  P e r s o n a l  a  C a r g o  
 
A s is t e n t e  d e  F u n c io n a r io  

 
 

1 . 2 . 3 .  R e l a c i o n e s  
 

I n t e r n a s  

•  G e r e n c ia  d e  N e g o c io s  

•  G e r e n c ia  R e g io n a l  

•  U n id a d  d e  A u d i t o r ia  

•  U n id a d  d e  R ie s g o s  

•  A s e s o r í a  L e g a l  

•  Á r e a  d e  M a r k e t in g  

•  Á r e a  d e  O p e r a c io n e s  

•  C o n  e l  p e r s o n a l  e n  G e n e r a l  d e l  B C P  

 

E x t e r n a s  

•  C o n  lo s  c l ie n t e s  e n  g e n e r a l  

•  C o n  E n t id a d e s  P ú b l ic a s  y  P r iv a d a s  

•  C o n  I n s t i t u c io n e s  F in a n c ie r a s  

•  A s e s o r í a  L e g a l  E x t e r n a  

 

1 . 2 . 4 .  F u n c i o n e s  G e n e r a l e s  
 

1 .  D e f in e  lo s  p la n e s  d e  a c c ió n  y  a c t iv id a d e s  a   r e a l iz a r  p a r a  

lo g r a r  lo s  m e jo r e s  r e s u l t a d o s  e n  c u a n t o  a  la s  c o lo c a c io n e s ,  
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e v a lu a c ió n ,  a p r o b a c ió n  y  d e s e m b o ls o s  d e  lo s  c r é d i t o s  

o t o r g a d o s .  

2 .  E s t a b le c e  u n a  p o l í t ic a  d e  s e g u im ie n t o  a  lo s  c r é d i t o s  o t o r g a d o s  

p a r a  lo g r a r  u n a  ó p t im a  r e c u p e r a c ió n  d e  lo s  m is m o s .  

3 .  E s t a b le  e l  t ip o  d e  p r o d u c t o  y  l í n e a s  d e  c r é d i t o  q u e  s e  o t o r g a n  

a l  c l ie n t e  s e g ú n  s u  n e c e s id a d .  

4 .  A s e g u r a  la  c o n s is t e n c ia  e n t r e  la s  o p e r a c io n e s  y  lo s  n iv e le s  d e  

t o le r a n c ia  a l  r ie s g o  a p l ic a b le  a  s u  á m b i t o  d e  a c c ió n .   

5 .  E s t a b le c e r  u n  p la n  d e  t r a b a jo  p a r a  la  c o n t in u id a d  d e  la  

c o lo c a c ió n  y  c a p t a c io n e s .  

 
1 . 2 . 5 .  F u n c i o n e s  E s p e c i f i c a s  

 

1 .  P r o m o v e r  y  c o o r d in a r  u n  a g r e s iv o  p r o g r a m a  d e  c r é d i t o s .  

2 .  P la n e a r ,  o r g a n iz a r  y  d i r ig i r  t o d a s  la s  a c t iv id a d e s  q u e  c o m p e t e n  

a  s u  c a r g o .  

3 .   A d ie s t r a r  y  c o n d u c i r  a  s u  p e r s o n a l  a  c a r g o  p a r a  m a x im iz a r  s u  

ó p t im o  d e s e m p e ñ o .  

4 .  A p l ic a r  la s  p o l í t ic a s  d e  c r é d i t o s  e n  t o d a s  la s  s i t u a c io n e s  d e  

r ie s g o .  

5 .  P r o p o n e r  a  la  g e r e n c ia  n u e v o s  p r o d u c t o s .  

6 .  E v a lu a r  y  a p r o b a r  s e g ú n  lo s  l í m i t e s  y  p a r á m e t r o s ,  la s  

o p e r a c io n e s  c r e d i t ic ia s .  

7 .  P r e p a r a r  p r o p u e s t a s  d e  c r é d i t o s  p a r a  e l  Á r e a  d e  R ie s g o s  

s e g ú n  la s  a u t o n o m í a s .  

8 .  R e a l iz a r  s e g u im ie n t o  y  c o n t r o l  d e  la  c a r t e r a  e n  f o r m a  d ia r ia .  

9 .  E v a lu a r  la  c a r t e r a  d e  c l ie n t e s  p a r a  id e n t i f ic a r  p o s ib le s  c r é d i t o s  

q u e  p u d ie r a n  e n t r a r  e n  m o r o s id a d ,  p a r a  s u  o p o r t u n a  

r e c u p e r a c ió n .  

1 0 .  H a c e r  s e g u im ie n t o  a l  c u m p l im ie n t o  d e  lo s  t é r m in o s  y  

c o n d ic io n e s  d e  lo s  c r é d i t o s  o t o r g a d o s .  

1 1 .  R e c ib i r  s o l ic i t u d e s  d e  lo s  c l ie n t e s  p a r a  a l  r e f in a n c ia c ió n  d e  

c r é d i t o s ,  e v a lu a r  y  p r e p a r a r  p r o p u e s t a  p a r a  e l  Á r e a  d e  

R ie s g o s .  
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1 2 .  A s is t i r  a  lo s  c o m i t é s  d e  c r é d i t o s  d e  la  G e r e n c ia  d e  O f ic in a .  

1 3 .  V ig i la r  lo s  v e n c im ie n t o s  d e  la s  o p e r a c io n e s  d e   c r é d i t o s  

o t o r g a d a s   a  t r a v é s  d e  lo s  r e p o r t e s  d e l  á r e a  d e  in f o r m á t ic a .  

1 4 .  M a n t e n e r  in f o r m a d a  la  G e r e n c ia  d e  O f ic in a  s o b r e  e l  e s t a d o  d e  

la  c a r t e r a .   

1 5 .  C o o r d in a r  c o n  e l  á r e a  O p e r a t iv a  lo s  d e s e m b o ls o s  d e  la s  

o p e r a c io n e s  a p r o b a d a s .  

1 6 .  I n f o r m a r  o p o r t u n a m e n t e  la s  t r a n s a c c io n e s  in u s u a le s  

d e t e c t a d a s  e n  d e  d e s a r r o l lo  d e  s u s  f u n c io n e s   a  la  U n id a d  d e  

I n t e l ig e n c ia  F in a n c ie r a .  

1 7 .  V e r i f ic a r  e n  c o o r d in a c ió n  c o n  e l  Á r e a  d e  O p e r a c io n e s  q u e  s e  

l le v e  a  c a b o  la  c o n s t i t u c ió n  d e  g a r a n t í a s  s e g ú n  e l  r e g la m e n t o  

in t e r n o .  

1 8 .  M a n t e n e r  in f o r m a d o  a  la  G e r e n c ia  d e  O f ic in a ,  s o b r e  la  

s i t u a c ió n  d e  la  c a r t e r a  ( c o lo c a c io n e s  y  c a p t a c io n e s ) .  

1 9 .  R e a l iz a r  u n a  a d e c u a d a  c a l i f ic a c ió n  a  la  c a r t e r a  d e  a c u e r d o  a  

la s  n o r m a s  v ig e n t e s  d e  la  S B S .  

2 0 .  C o o r d in a r  c o n  e l  Á r e a  d e  R ie s g o s  p a r a  la  r e a l iz a c ió n  d e  

e s t u d io s  e  in v e s t ig a c io n e s  s o b r e  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  y  

s i t u a c io n e s  d e  m e r c a d o .  

2 1 .  E la b o r a r  y  e m i t i r  in f o r m e s  s o b r e  la  g e s t ió n  c r e d i t ic ia ,  e s t a d o  d e  

la  c a r t e r a .  

 

E l  r e a l iz a r  e s t u d io s  d e  I n v e s t ig a c ió n  s o b r e  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  e s  

u n a  la s  t a r e a s  d e l  f u n c io n a r io  d e  n e g o c io s ,  q u e  le  p e r m i t e  e m i t i r   

in f o r m e s  a  la  G e r e n c ia   d e  O f ic in a ,  s o b r e  la  s i t u a c ió n  d e  la  

c a r t e r a .  E s  p o r  e l lo  q u e  e l  p r e s e n t e  in f o r m e  s e  b a s a r a  e n  e l  

E S T A D O  D E  L A  C A R T E R A  D E  C R E D I T O .  
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C A P I T U L O  I I  :  P L A N T E A M I E N T O  T E O R I C O  

 
2 . 1 . 1 .  M A R C O  H I S T O R I C O  

 

A  lo  la r g o  d e  t o d a  la  e v o lu c ió n  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io  y  d e s d e  s u s  

in ic io s  e l  c o n c e p t o  d e  a n á l is is  y  c r i t e r io s  u t i l iz a d o s  h a n  s id o  lo s  

s ig u ie n t e s :  d e s d e  p r in c ip io s  d e  1 9 3 0  la  h e r r a m ie n t a  c la v e  d e  a n á l is is  h a  

s id o  e l  b a la n c e .  A  p r in c ip io s  d e  1 9 5 2 ,  s e  c a m b ia r o n  a l  a n á l is is  d e  lo s  

e s t a d o s  d e  r e s u l t a d o s ,  lo  q u e  m á s  im p o r t a b a n  e r a n  la s  u t i l id a d e s  d e  la  

e m p r e s a .  D e s d e  1 9 5 2  h a s t a  n u e s t r o s  t ie m p o s  e l  c r i t e r io  u t i l iz a d o  h a  s id o  

e l  f lu jo  d e  c a ja .  S e  o t o r g a  u n  c r é d i t o  s i  u n  c l ie n t e  g e n e r a  s u f ic ie n t e  c a ja  

p a r a  p a g a r lo ,  y a  q u e  lo s  c r é d i t o s  n o  s e  p a g a n  c o n  u t i l id a d ,  n i  c o n  

in v e n t a r io s  n i  m e n o s  c o n  b u e n a s  in t e n c io n e s ,  s e  p a g a n  c o n  c a ja .  

 

L o s  e s q u e m a s  d e  c a l i f ic a c ió n  p a r a  lo s  c r é d i t o s  s o n  h e r r a m ie n t a s  

u t i l iz a d a s  p o r  lo s  a n a l is t a s  d e  c r é d i t o  d e  lo s  b a n c o s ,  la s  a g e n c ia s  

c a l i f ic a d o r a s  y  la s  a u t o r id a d e s  r e g u la d o r a s  p a r a  d e t e r m in a r  c u a l i t a t iv a  o  

c u a n t i t a t iv a m e n t e  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n  a c r e d i t a d o  in c u m p la  c o n  s u s  

o b l ig a c io n e s .  

 

D e  lo s  e n f o q u e s  u t i l iz a d o s  ,  s e  id e n t i f ic a n  d o s  c o r r ie n t e s ,  a  s a b e r :  lo s  

e s q u e m a s  d e  c a l i f ic a c ió n  q u e  s e  b a s a n  e n  u n a  p o n d e r a c ió n  c u a l i t a t iv a  o  

c u a n t i t a t iv a  d e  lo s  f a c t o r e s  q u e  s e  h a n  id e n t i f ic a d o  c o m o  lo s  

d e t e r m in a n t e s  e n  e l  c u m p l im ie n t o  d e  la s  o b l ig a c io n e s ,  y  lo s  q u e  e s t á n  

b a s a d o s  e n  c o n c e p t o s  d e  t ip o  f u n d a m e n t a l ,  p r o y e c t a n d o  v a r ia b le s  

e c o n ó m ic a s  y  f in a n c ie r a s  e n  e l  t ie m p o  y  s u  im p a c t o  e n  lo s  e s t a d o s  

f in a n c ie r o s  d e  la  e m p r e s a ,  h a s t a  d e t e r m in a r  la s  c o n d ic io n e s  b a jo  la s  

c u a le s  e s t a r í a  e n  q u ie b r a  d e s d e  e l  p u n t o  d e  v is t a  c o n t a b le .  

 
2 . 1 . 2 .  L o s  m o d e l o s  b a s a d o s  e n  l a  p o n d e r a c i ó n  d e  f a c t o r e s  d e  r i e s g o  

A u n q u e  la  d iv e r s id a d  d e  m o d e lo s  e s  t a n  a m p l ia  c o m o  b a n c o s  h a y  

e n  e l  m u n d o ,  lo s  in t e n t o s  d e  f o r m a l iz a c ió n  g i r a n  a l r e d e d o r  d e  d o s  

id e a s :  lo s  q u e  t r a t a n  d e  c a p t a r  la  in t u ic ió n  d e  lo s  e x p e r t o s  y  
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s is t e m a t iz a r la  a p r o v e c h a n d o  la  t e c n o lo g í a ,  y  lo s  q u e  s e  b a s a n  e n  

t é c n ic a s  e c o n o m é t r ic a s  o  d e  a n á l is is  d is c r im in a n t e  p a r a  l le g a r  a  u n  

n ú m e r o  in d ic a t iv o  d e  la  c a l id a d  d e l  c r é d i t o .  L o s  p r im e r o s  s o n  d e l  

d o m in io  d e  la  in t e l ig e n c ia  a r t i f ic ia l  y  s e  r e f le ja n ,  e n t r e  o t r o s ,  e n  

s is t e m a s  e x p e r t o s  y  r e d e s  n e u r o n a le s .  T í p ic a m e n t e  e s t a s  s e  q u e d a n  

e n  la  e t a p a  d e  c a l i f ic a c ió n ,  y a  q u e  n o  h a y  u n  v í n c u lo  t e ó r ic o  

id e n t i f ic a b le  c o n  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o  y  la  s e v e r id a d  d e  la  

p é r d id a .  

 

L a  s e g u n d a  c o r r ie n t e ,  b a s a d a  e n  t é c n ic a s  e s t a d í s t ic a s  d e  

d is c r im in a c ió n ,  t ie n e  c o m o  p r in c ip a l  e x p o n e n t e  a  E .  A l t m a n  c o n  s u  

t r a b a jo  p io n e r o  d e  “ Z - s c o r e ”  e n  1 9 6 8 .  A  d i f e r e n c ia  d e  la s  t é c n ic a s  

s u b je t iv a s  a n t e s  m e n c io n a d a s ,  la  e s t im a c ió n  d e  lo s  p o n d e r a d o r e s  d e  

la  f u n c ió n  d is c r im in a n t e  s e  h a c e  c o n  d a t o s  r e a le s  d e  c a s o s  d e  

e m p r e s a s  q u e b r a d a s  y  s a n a s .  E n  s u  e s t u d io  in ic ia l ,  A l t m a n  o b t u v o  la  

s ig u ie n t e  f u n c ió n  d is c r im in a n t e ,  p a r a  d is t in g u i r  e m p r e s a s  s a n a s  d e  

la s  q u e  t ie n e n  a l t a  p r o b a b i l id a d  d e  q u ie b r a :  

 

54321 998.0420.0107.3847.0717.0 XXXXXZ ++++=  

d o n d e :  

 

X 1  :  C a p i t a l  d e  t r a b a jo / a c t iv o s  t o t a le s  

X 2  :  G a n a n c ia s  r e t e n id a s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 3  :  G a n a n c ia s  a n t e s  d e  in t e r e s e s  e  im p u e s t o s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 4  :  V a lo r  d e  m e r c a d o  d e  la s  a c c io n e s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 5  :  V e n t a / a c t iv o s  t o t a le s  

 

2 . 1 . 2 .  M o d e l o s  d e  i n c u m p l i m i e n t o :  C r e d i t  R i s k +  y  e l  e n f o q u e  
a c t u a r i a l  

M o d e lo  p r o p u e s t o  p o r  C r e d i t  S u is s e  F in a n c ia l  P r o d u c t s  ( C S F P )  e n  

1 9 9 7 ,  c o n s id e r a  ú n ic a m e n t e  d o s  e s t a d o s :  c u m p l im ie n t o  e  

in c u m p l im ie n t o .  E s t e  m o d e lo  d e t e r m in a  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o .  
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L a  d iv e r s i f ic a c ió n  d e l  r ie s g o  e n  u n  p o r t a f o l io  s e  d a  d e  m a n e r a  n a t u r a l  

a l  t e n e r  u n  g r a n  n ú m e r o  d e  in d iv id u o s .  A u n  a s í ,  e s t a  d iv e r s i f ic a c ió n  

p u e d e  s e r  in s u f ic ie n t e  s i  v a r io s  d e  lo s  e le m e n t o s  d e  la  c a r t e r a  e s t á n  

c o r r e la c io n a d o s  o ,  lo  q u e  e s  lo  m is m o ,  e s t á n  f u e r t e m e n t e  s u je t o s  a  

lo s  m is m o s  f a c t o r e s  d e  r ie s g o ,  c o m o  p o r  e je m p lo ,  a q u e l lo s  q u e  

p e r t e n e c e n  a l  m is m o  s e c t o r  in d u s t r ia l  o  a  la  m is m a  z o n a  g e o g r á f ic a .  

 

A s im is m o ,  c a d a  c r é d i t o  p u e d e  s e r  a f e c t a d o  p o r  f a c t o r e s  

e x c lu s iv o s  d e l  p r o p io  c r é d i t o .  P o r  e s t a  r a z ó n  s e  c la s i f ic a n  lo s  f a c t o r e s  

e n  :  

 

•  S is t é m ic o s :  a q u e l lo s  q u e  a f e c t a n  a  u n  g r u p o  d e  c r é d i t o s  d e  

la  c a r t e r a  

•  E s p e c í f ic o s  o  id io s in c r á s ic o s .  A q u e l lo s  f a c t o r e s  q u e  s ó lo  

a f e c t a n  a  u n  c r é d i t o  d e  la  c a r t e r a .  

   

 

 C u a n d o  u n  f a c t o r  s is t é m ic o  a f e c t a  a  u n  g r a n  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s ,  

e n t o n c e s  la  c a r t e r a  t ie n e  u n a  a l t a  c o n c e n t r a c ió n  d e  r ie s g o ,  p o r q u e  u n  

c a m b io  n o  d e s e a d o  e n  e l  f a c t o r  p u e d e  p r o v o c a r  la  q u ie b r a  d e  v a r io s  

c r é d i t o s  y  c o n l le v a r  a  p é r d id a s  e x t r e m a s .  

 

E l  m o d e lo  d e  P o is s o n  s u p o n e  q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  

in c u m p l im ie n t o  s o n  c o n s t a n t e s  y  p o r  t a n t o  n o  c o n s id e r a  c a m b io s  e n  la  

c a l id a d  d e  lo s  c r é d i t o s .  E n  c a m b io ,  e l  m o d e lo  d e  P ó ly a  s u p o n e  q u e  la s  

p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  e s t á n  s u je t a s  a  u n  s o lo  f a c t o r ,  d e  

m a n e r a  q u e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  c a m b ia n  d e  c a l id a d  c o n ju n t a m e n t e .  E s t o  

e x c lu y e  lo s  b e n e f ic io s  d e  la  d iv e r s i f ic a c ió n  q u e  p u d ie r a  t e n e r  u n a  c a r t e r a  

s i  lo s  c r é d i t o s  e s t á n  s u je t o s  a  f a c t o r e s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s .  

  

U n a  s o lu c ió n  a  e s t e  p r o b le m a  e s  s e g m e n t a r  la  c a r t e r a  e n  s e c t o r e s  

m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s  y  a s ig n a r  c a d a  c r é d i t o  a  u n  s e c t o r .  D e  e s t a  

m a n e r a  s e  o b t ie n e n  v a r ia s  c a r t e r a s ,  c a d a  u n a  c o n  u n a  t a s a  d e  q u ie b r a  

d is t in t a  q u e  d e p e n d e  d e  s ó lo  u n  f a c t o r .  E s t a  n o  e s  la  m e jo r  s o lu c ió n  y a  
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q u e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  c a d a  c r é d i t o  d e p e n d e  d e  m á s  

d e  u n  f a c t o r .  P o r  e l lo ,  u n a  m e jo r  s o lu c ió n  c o n s is t e  e n  a s ig n a r  u n a  

p r o p o r c ió n  d e  c a d a  c r é d i t o  a  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s ,  

c a d a  u n o  s u je t o  a  u n  f a c t o r .  

  

 A l  s u p o n e r  q u e  s e  t ie n e n  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s ,  s e  

h a c e  n e c e s a r io  in t r o d u c i r  la  s ig u ie n t e  n o t a c ió n  p a r a  c a d a  u n o :  

 

S e g m e n t o  o  s e c t o r  KkSk ≤≤1:  

T a s a  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  V . A .  d e l  

n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  in c u m p l im ie n t o s .  
kλ  

P r o m e d io  d e l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  

in c u m p l im ie n t o s  d e  kλ  
kµ  

D e s v ia c ió n  e s t a n d a r  d e  la  t a s a  d e  

q u ie b r a  s e c t o r ia l .  
kσ  

 

A d e m á s ,  s e  d e f in e  a   c o m o  e l  p o n d e r a d o  q u e  r e p r e s e n t a  e l  g r a d o  

d e  in f lu e n c ia  d e l  f a c t o r  k  s o b r e  e l  c r é d i t o  A ,  d e  t a l  m a n e r a  q u e  p a r a  t o d o s  lo s  

c r é d i t o s  s e  v e r i f ic a  la  e c u a c ió n :  

 

∑
=

=
K

k
KAw

1
, 1 

 

E l  p a s o  c la v e  e s  s u p o n e r  q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  

d e p e n d e n  d e  lo s  f a c t o r e s  d e  la  s ig u ie n t e  m a n e r a :  

 

∑
=

=
K

K k

k
KAAA wp

1
,(
µ
λ

λ  

 

 

KAw ,

Aλ



 1 0  

D o n d e ,  b a jo  e l  m o d e lo  d e  C r e d i t  R is k + ,  la s  t a s a  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  kλ  

s e  d is t r ib u y e  d e  a c u e r d o  a  u n a  d is t r ib u c ió n  G a m m a  c o n  m e d ia  ∑=
A

AKAk pw ,µ  

y  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  ∑=
A

AKAk w σσ , .  

 

A l  ig u a l  q u e  a n t e s ,  la  t a s a  d e  q u ie b r a  e s  la  s u m a  d e  la s  p r o b a b i l id a d e s  

d e  in c u m p l im ie n t o  y  a d e m á s  s e  v e r i f ic a  q u e  e s  ig u a l  a  la  s u m a  d e  la s  t a s a s  d e  

q u ie b r a  s e c t o r ia le s :  

 

∑ ∑
=

=≡
A

K

k
kA

1
λλλ  

 

2 . 1 . 3 .  M o d e l o s  d e  i n c u m p l i m i e n t o  TMicsCreditMetr 1  

 M o d e lo  p r o p u e s t a  p o r  J P  M o r g a n  e n  1 9 9 7  p a r a  m e d i r  e l  r ie s g o  d e  u n  

p o r t a f o l io ,  c o m o  u n  v a lo r  e n  r ie s g o ,  c o m o  c o n s e c u e n c ia  d e  c a m b io s  e n  e l  v a lo r  

d e  la  d e u d a  c a u s a d o s  p o r  v a r ia c io n e s  e n  la  c a l i f ic a c ió n  c r e d i t ic ia  d e  la  

c o n t r a p a r t e .  E s t e  m o d e lo  in t e n t a  r e s p o n d e r  a  :  s i  e l  p r ó x im o  e s  u n  m a l  a ñ o  

¿ c u á n t o  p u e d o  p e r d e r  c o m o  m á x im o  e n  e l  c o n ju n t o  d e  p r é s t a m o s  o t o r g a d o s ? .  

E s  u n  m o d e lo  q u e  p e r m i t e  a n a l iz a r  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e n  u n  c o n t e x t o  d e  

c a r t e r a .  E n  e s t e  m o d e lo  e x is t e n  t r e s  f a c t o r e s  q u e  d e t e r m in a n  la  d is t r ib u c ió n  d e  

lo s  v a lo r e s  f u t u r o s  d e l  p o r t a f o l io .  E l  p r im e r o ,  s o n  lo s  p o s ib le s  e s t a d o s  d e  

c a l id a d  c r e d i t ic ia  e n  lo s  q u e  u n  o b l ig a d o  s e  p u e d e  e n c o n t r a r  a l  f in a l  d e l  

h o r iz o n t e  d e  a n á l is is ,  a s í  c o m o  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  m ig r a c ió n  e n t r e  d ic h o s  

e s t a d o s .  E l  s e g u n d o  f a c t o r  e s  e l  v a lo r  q u e  t o m a  c a d a  in s t r u m e n t o  a l  m ig r a r  a  

c a d a  u n o  d e  lo s  e s t a d o s  d e  c r é d i t o .  F in a lm e n t e ,  p a r a  o b t e n e r  la  d is t r ib u c ió n  d e l  

p o r t a f o l io ,  n e c e s i t a m o s  e s t im a r  c ó m o  m ig r a n  c o n ju n t a m e n t e  lo s  o b l ig a d o s .  E n  

o t r a s  p a la b r a s ,  s e  m o d e la n  la  c o r r e la c ió n  e n t r e  e v e n t o s  d e  c r é d i t o  d e  v a r ia s  

c o n t r a p a r t e s .  

 

E l  p r im e r  p a s o  p a r a  o b t e n e r  la  d is t r ib u c ió n  d e l  p o r t a f o l io  e s  la  c r e a c ió n  

d e  u n  s is t e m a  d e  c a l i f ic a c ió n  e n  d o n d e  c a d a  o b l ig a d o  s e  le  c a l i f ic a  d e  a c u e r d o  

                                                 
1  V é a s e  J . P .  M o r g a n ,  C r e d i t M e t r i c s  T e c h n i c a l  D o c u m e n t ,  N e w  Y o r k ,  a p r i l  2 ,  1 9 9 7 .  
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a  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  c u m p la  c o n  s u s  o b l ig a c io n e s  d u r a n t e  u n  d e t e r m in a d o       

la p s o  d e  t ie m p o .  A  c a d a  s is t e m a  d e  c a l i f ic a c ió n  c o r r e s p o n d e  u n a  m a t r iz  d e  

t r a n s ic ió n  q u e  in d ic a  la  p r o b a b i l id a d  d e  m ig r a r  d e  u n  e s t a d o  in ic ia l  a  c u a lq u ie r a  

d e  lo s  e s t a d o s  d e n t r o  d e l  s is t e m a  a  lo  la r g o  d e  u n  p e r io d o  d e t e r m in a d o .  
 

E l  a n á l is is  d e  c r é d i t o s  s e  c o n s id e r a  u n  a r t e  y a  q u e  n o  h a y  e s q u e m a s  

r í g id o s  y  q u e  p o r  e l  c o n t r a r io  e s  d in á m ic o  y  e x ig e  c r e a t iv id a d  p o r  p a r t e  d e l  

O f ic ia l  d e  c r é d i t o  o  d e  N e g o c io s .  S in  e m b a r g o  e s  im p o r t a n t e  d o m in a r  la s  

d i f e r e n t e s  t é c n ic a s  d e  a n á l is is  d e  c r é d i t o s  y  c o m p le m e n t a r la  c o n  u n a  b u e n a  

c u o t a  d e  e x p e r ie n c ia  y  b u e n  c r i t e r io ,  a s í  m is m o  e s  n e c e s a r io  c o n t a r  c o n  la  

in f o r m a c ió n  n e c e s a r ia  y  s u f ic ie n t e  q u e  n o s  p e r m i t a  m in im iz a r  e l  n ú m e r o  d e  

in c ó g n i t a s  p a r a  p o d e r  t o m a r  la  d e c is ió n  c o r r e c t a .  

 

E l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e x p e r im e n t a d o  e n  1 9 7 4  p o r  H e r s t a t t  B a n k  h e c h o  q u e  

im p u ls ó  la  c r e a c ió n  d e l  C o m i t é  d e  B a s i le a ,  e l  c u a l  2 0  a ñ o s  d e s p u é s  p r o m u lg ó  

lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  d e  g a r a n t í a .  

 

E l  a c u e r d o  d e  B a s i le a ,  c o n c lu id o  e l  1 5  d e  ju l io  d e  1 9 8 8 .  L o s  b a n q u e r o s  

a n u n c ia r o n  q u e  e l  a c u e r d o  l le v a r í a  a  u n a  c o n v e r g e n c ia  in t e r n a c io n a l  d e  la s  

r e g u la c io n e s  d e  s u p e r v is ió n ,  q u e  r ig e n  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  d e  

g a r a n t í a  d e  lo s  b a n c o s  in t e r n a c io n a le s .  E l  p r o p ó s i t o  p r in c ip a l  d e l  a c u e r d o  d e  

B a s i le a  f u e  p r o p o r c io n a r  a  lo s  b a n c o s  c o m e r c ia le s  u n  c a m p o  d e  a c c ió n  

e q u i t a t iv o ,  a  t r a v é s  d e l  e s t a b le c im ie n t o  d e  u n  e s t á n d a r  m í n im o  d e  

r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l ,  a p l ic a b le  a  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s .  

 

E l  a c u e r d o  d e  1 9 8 8  d e f in ió  u n a  m e d id a  c o m ú n  d e  s o lv e n c ia ,  la  c u a l  

c u b r e  s ó lo  r ie s g o s  c r e d i t ic io s  y  p o r  lo  t a n t o ,  t ie n e  q u e   v e r  ú n ic a m e n t e  c o n  la  

id e n t id a d  d e  lo s  d e u d o r e s  d e  lo s  b a n c o s .  L a s  n u e v a s  p r o p o r c io n e s  f u e r o n  

im p le m e n t a d o s  t o t a lm e n t e  e n  1 9 9 3 ,  c u b r ie n d o  a  t o d o s  lo s  b a n c o s  a s e g u r a d o s  

d e  lo s  p a í s e s  f i r m a n t e s  d e l  a c u e r d o .  

 

L a  a d m in is t r a c ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  t ie n e  t a n t o s  a s p e c t o s  c u a l i t a t iv o s  

c o m o  c u a n t i t a t iv o s .  L a  d e t e r m in a c ió n  d e  la  c r e d ib i l id a d  d e  u n a  c o n t r a p a r t e  e s  e l  
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c o m p o n e n t e  c u a l i t a t iv o .  L o s  a v a n c e s  r e c ie n t e s  h a n  c o n d u c id o  a  la  v a lu a c ió n  

c u a n t i t a t iv a  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 
2 . 2 .  M A R C O  C O N C E P T U A L  

 
2 . 2 . 1 .  R i e s g o  

L a  p a la b r a  r ie s g o  p r o v ie n e  d e l  la t in  r i s i c a r e ,  q u e  s ig n i f ic a  a t r e v e r s e  o  

t r a n s i t a r  p o r  u n  s e n d e r o  p e l ig r o s o 2 .  R i e s g o  e s  e l  d a ñ o  p o t e n c ia l  q u e  p u e d e  

s u r g i r  p o r  u n  p r o c e s o  p r e s e n t e  o  s u c e s o  f u t u r o .  D ia r ia m e n t e  e n  o c a s io n e s  s e  lo  

u t i l iz a  c o m o  s in ó n im o  d e  p r o b a b i l id a d ,  e l  r ie s g o  c o m b in a  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  

o c u r r a  u n  e v e n t o  n e g a t iv o  c o n  c u a n t o  d a ñ o  d ic h o  e v e n t o  c a u s a r í a .  E s  d e c i r ,  e n  

p a la b r a s  c la r a s ,  e l  r ie s g o  e s  la  p o s ib i l id a d  d e  q u e  u n  p e l ig r o  p u e d a  l le g a r  a  

m a t e r ia l iz a r s e .  E l  r ie s g o  e s  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n a  a m e n a z a  s e  c o n v ie r t a  

e n  u n  d e s a s t r e .  

 

E l  r ie s g o  p u e d e  s e r  d e f in id o  c o m o  la  v o la t i l id a d  d e  lo s  f lu jo s  f in a n c ie r o s  

n o  e s p e r a d o s ,  g e n e r a lm e n t e  d e r iv a d a  d e l  v a lo r  d e  lo s  a c t iv o s  o  lo s  p a s iv o s .  

L a s  e m p r e s a s  e s t á n  e x p u e s t a s  a  t r e s  t ip o s  d e  r ie s g o s :  d e  n e g o c io s ,  

e s t r a t é g ic o s  y  f in a n c ie r o s 3 .  

 

 L a  in t e r a c c ió n  d e  c u a t r o  t ip o s  d e  r ie s g o  c o n f ig u r a n  e l  q u e  e n f r e n t a  u n a  

in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a :  e l  r i e s g o  d e  m e r c a d o  q u e  c o n s is t e  e n  la  p é r d id a  q u e  

p u e d e  s u f r i r  u n a  in s t i t u c ió n  b a n c a r ia  d e b id o  a  la  v a r ia c ió n  d e  lo s  p r e c io s  q u e  s e  

r e g is t r a n  e n  e l  m e r c a d o ,  v a r ia c io n e s  e n  la  t a s a  d e  in t e r é s ,  v a r ia c ió n  e n  e l  t ip o  

d e  c a m b io .  E s  u n  c o n c e p t o  m u y  a m p l io  y  s e  a s o c ia  c o n  f a l la s  e n  lo s  s is t e m a s ,  

p r o c e d im ie n t o s ,  e n  lo s  m o d e lo s  o  e n  la s  p e r s o n a s  q u e  m a n e ja n  d ic h o s  

s is t e m a s .  T a m b ié n  s e  r e f ie r e  a  p é r d id a s  p o r  f r a u d e s  o  p o r  f a l t a  d e  p e r ic ia  e n  lo s  

e m p le a d o s .  E l  r i e s g o  d e  c r é d i t o ,  p é r d id a  p o t e n c ia l  p r o d u c t o  d e l  

in c u m p l im ie n t o  d e  la  c o n t r a p a r t e  e n  u n a  o p e r a c ió n  q u e  in c lu y e  u n  c o m p r o m is o  

d e  p a g o .  P r o b a b i l id a d  d e  in c u r r i r  e n  p é r d id a s  d e r iv a d a s  d e l  in c u m p l im ie n t o  e n  

t ie m p o  y  f o r m a  d e  la s  o b l ig a c io n e s  c r e d i t ic ia s  d e  u n a  c o n t r a p a r t id a .  E l  r ie s g o  

                                                 
2 V é a s e  M e d i c i ó n  y  C o n t r o l  d e  R i e s g o s  F i n a n c i e r o s ,  A l f o n s o  d e  L a r a  ( 2 0 0 4 )  P á g .  1 3 .  
3  V é a s e  V a l o r  e n  R i e s g o ,  P h i l i p p e  J o r i o n  ( 1 9 9 9 )  P á g . 2 3 .  

http://es.wikipedia.org/wiki/Da%C3%B1o
http://es.wikipedia.org/wiki/Potencial
http://es.wikipedia.org/wiki/Proceso
http://es.wikipedia.org/wiki/Suceso
http://es.wikipedia.org/wiki/Probabilidad
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c r e d i t ic io  e s  e l  r ie s g o  p r o v o c a d o  p o r  c a m b io s  in e s p e r a d o s  e n  la  c a l id a d  

c r e d i t ic ia  d e  lo s  d e u d o r e s  o  d e  q u ié n e s  e m i t e n  d e u d a .  

 

S e  e s t u d ia n  la s  p é r d id a s  p o s ib le s  d e b id o  a  la  q u ie b r a  d e  lo s  d e u d o r e s  o  

a  la  d is m in u c ió n  d e  la  c a l id a d  d e  la  d e u d a ,  q u e  d e  t ie m p o  e n  t ie m p o  p u e d e  

c a m b ia r  s u  s i t u a c ió n ,  a s í  e n  u n  d e t e r m in a d o  m o m e n t o  p u e d e n  e s t a r  e n  u n a  

s i t u a c ió n  d e  p a g o ,  p e r o  q u e  e n  o t r o  e n  u n a  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o .  

 

F ig u r a   0 1 :  R ie s g o  d iv e r s i f ic a b le  
E la b o r a c ió n  p r o p ia  
 

  
 

S e  d e f in e  c o m o  r ie s g o  d e  c r é d i t o  a  la s  p é r d id a s  e s p e r a d a s  d e  u n  

in c u m p l im ie n t o  p o r  p a r t e  d e l  a c r e d i t a d o ,  o  lo s  e f e c t o s  q u e  p r o d u c i r í a  e l  

d e t e r io r o  d e  la  c a l id a d  d e  c r é d i t o  d e l  a c r e d i t a d o .  E s t a  d e f in ic ió n  s im p l i f ic a d a  

e s c o n d e  v a r io s  r ie s g o s ,  la  c a n t id a d  d e  r ie s g o  e s  e l  s a ld o  e x is t e n t e  d e l  c r é d i t o  

o t o r g a d o .  L a  c a l id a d  r e s u l t a  t a n t o  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  o c u r r a  e l  

in c u m p l im ie n t o ,  c o m o  d e  la s  g a r a n t í a s  q u e  r e d u c e n  la  p é r d id a  e n  e l  c a s o  d e l  

in c u m p l im ie n t o .  L a  c a n t id a d  e n  r ie s g o ,  e l  s a ld o  a l  m o m e n t o  d e l  in c u m p l im ie n t o ,  

d i f ie r e  d e  la  p é r d id a ,  d e b id o  a  la  r e c u p e r a c ió n  p o t e n c ia l  q u e  s e  p u e d e  h a c e r  d e l  

c r é d i t o ,  lo  q u e  d e p e n d e  d e  c u a lq u ie r  e le m e n t o  q u e  m i t ig u e  e l  r ie s g o ,  t a le s  

c o m o  la s  g a r a n t í a s  r e a le s ,  lo s  a v a le s ,  la  c a p a c id a d  d e  n e g o c ia c ió n  c o n  e l  

a c r e d i t a d o ,  e n t r e  o t r o s .  
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E l  in c u m p l im ie n t o  e s  u n  e le m e n t o  in c ie r t o  y  p o r  o t r o  la d o ,  la  e x p o s ic ió n  

a l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  a l  m o m e n t o  d e l  in c u m p l im ie n t o  g e n e r a lm e n t e  n o  s e  c o n o c e .  

A s í  m is m o ,  la  r e c u p e r a c ió n  q u e  s e  p u e d a  h a c e r  d e  u n  c r é d i t o  t a m p o c o  s e  

c o n o c e  d e  a n t e m a n o .  

 

E l  r ie s g o  d e  in c u m p l im ie n t o  s e  d e f in e  c o m o  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  s e  

p r e s e n t e  u n  in c u m p l im ie n t o  e n  e l  p a g o  d e  u n  c r é d i t o .  E x is t e n  d iv e r s a s  

d e f in ic io n e s  p a r a  in c u m p l im ie n t o :  e l  n o  c u m p l im ie n t o  d e  u n a  o b l ig a c ió n  d e  

p a g o ,  e l  r o m p im ie n t o  d e  u n  a c u e r d o  e n  e l  c o n t r a t o  d e  c r é d i t o  o  e l  

in c u m p l im ie n t o  e c o n ó m ic o .  

G e n e r a lm e n t e ,  s e  d e c la r a  in c u m p l im ie n t o  d e  p a g o  c u a n d o  u n  p a g o  

p r o g r a m a d o  n o  s e  h a  r e a l iz a d o  d e n t r o  d e  u n  p e r io d o  d e t e r m in a d o ,  o  s e  e f e c t ú a  

c o n  p o s t e r io r id a d  a  la  f e c h a  e n  q u e  e s t a b a  p r o g r a m a d o  d ic h o  p a g o .  

 

 E l  r ie s g o  d e  in c u m p l im ie n t o  s e  m id e  a  t r a v é s  d e l  c á lc u lo  d e  la  

p r o b a b i l id a d  d e  q u e  o c u r r a  a l  in c u m p l im ie n t o  e n  u n  p e r io d o  d a d o  d e  t ie m p o .  E l  

r ie s g o  d e  in c u m p l im ie n t o  d e p e n d e  d e  la  s i t u a c ió n  c r e d i t ic ia  d e l  a c r e d i t a d o ,  la  

c u a l  a  s u  v e z ,  d e p e n d e  d e  n u m e r o s o s  f a c t o r e s .  E l  r i e s g o  e s t r u c t u r a l  s e  r e f ie r e  

a  la  p r e s e n c ia  d e  v o la t i l id a d  e n  b u e n  g o b ie r n o  c o r p o r a t iv o .  

 

F ig u r a   0 2  :  R ie s g o  g lo b a l  
E la b o r a c ió n  p r o p ia  
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2 . 2 . 2 .  P r o c e s o  d e  a d m i n i s t r a c i ó n  d e  r i e s g o s  

 
 C o n s is t e  e n  a s e g u r a r s e  d e  q u e  u n a  in s t i t u c ió n  b a n c a r ia  n o  s u f r a  

p é r d id a s  e c o n ó m ic a s  in a c e p t a b le s  y  m e jo r a r  e l  d e s e m p e ñ o  f in a n c ie r o  d e  d ic h o  

a g e n t e  e c o n ó m ic o ,  t o m a n d o  e n  c u e n t a  e l  r e n d im ie n t o  a ju s t a d o  p o r  r ie s g o .  E l  

p r o c e s o  d e  a d m in is t r a c ió n  d e  r ie s g o s  c o m p r e n d e ,  e n  p r im e r  lu g a r ,  la  

id e n t i f ic a c ió n  d e  r ie s g o  la t e n t e ,  e n  s e g u n d o  lu g a r  s u  c u a n t i f ic a c ió n  y  c o n t r o l  

m e d ia n t e  e l  e s t a b le c im ie n t o  d e  l í m i t e s  d e  t o le r a n c ia  a l  r ie s g o  y ,  f in a lm e n t e ,  la  

n u l i f ic a c ió n  d e  d ic h o s  r ie s g o s  m e d ia n t e  la  d is m in u c ió n  d e  e x p o s ic ió n  a l  r ie s g o .   

2 . 2 . 3 .  B a n c o  I n t e r n a c i o n a l  d e  P a g o s  ( B I S )  

E l  B a n c o  I n t e r n a c io n a l  d e  P a g o s  ( B a n k  o f  I n t e r n a c io n a l  S e t t le m e n t s )  f u e  

c r e a d o  e n  1 9 3 0  y  a c t u a lm e n t e  e s  e l  p r in c ip a l  c e n t r o  p a r a  la  c o o p e r a c ió n  

in t e r n a c io n a l  d e  B a n c o s  C e n t r a le s  y  S u p e r v is o r e s  B a n c a r io s 4 .   

S u  c r e a c ió n  s e  d io  e n  1 9 3 0 ,  e n  e l  c o n t e x t o  d e l  P la n  Y o u n g ,  q u e  l id ia b a  

c o n  e l  t e m a  d e  lo s  p a g o s  in d e m n iz a t o r io s  im p u e s t o s  s o b r e  A le m a n ia  p o r  e l  

T r a t a d o  d e  V e r s a l le s ,  f u n d a n d o  s u  c e n t r o  d e  o p e r a c io n e s  e n  la  c iu d a d  d e  

B a s i le a .  D e s d e  lo s  a ñ o s  3 0  e l  B a n c o  f u e  c a m b ia n d o  p r o g r e s iv a m e n t e  s u  r o l  

p a r a  c o n v e r t i r s e  e n  u n  im p o r t a n t e  m e c a n is m o  d e  c o o r d in a c ió n  y  c o o p e r a c ió n  

e n t r e  B a n c o s  C e n t r a le s .  E n  lo s  7 0 s ,  e l  B a n c o  im p le m e n t ó  y  d e f e n d ió  e l  s is t e m a  

d e  B r e t t o n  W o o d s .  E n  lo s  7 0 s  y  8 0 s ,  s e  c o n c e n t r ó  e n  e l  m a n e jo  t r a n s f r o n t e r iz o  

d e  lo s  f lu jo s  d e  c a p i t a l  q u e  s ig u ie r o n  a  la s  c r is is  d e l  p e t r ó le o  y  d e  la  d e u d a  

in t e r n a c io n a l .  L a s  c r is is  t a m b ié n  p u s ie r o n  s o b r e  la  m e s a  e l  t e m a  d e  la  

r e g u la c ió n  y  s u p e r v is ió n  b a n c a r ia .  A s í  s e  c r e ó  u n  c o m i t é  d e  s u p e r v is ió n  

b a n c a r ia  e n c a r g a d o  d e  g e n e r a r  e s t á n d a r e s  m í n im o s  q u e  s e a n  d e  o b l ig a t o r io  

c u m p l im ie n t o  p a r a  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s  d e l  G - 1 0 .  

2 . 2 . 4 .  C o m i t é  d e  B a s i l e a  

                                                 
4  V é a s e  D o c u m e n t o  d e  C o m i t é  d e  S u p e r v i s i ó n  B a n c a r i a  d e  B a s i l e a ,  p á g i n a  4 5 ,  j u n i o  2 0 0 4 .  
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E l  C o m i t é  d e  B a s i le a  s o b r e  S u p e r v is ió n  B a n c a r ia  f u e  c r e a d o  e n  1 9 7 4  p o r  

a c u e r d o  d e  lo s  r e p r e s e n t a n t e s  d e  lo s  B a n c o s  C e n t r a le s  d e  lo s  1 0  p a í s e s  m á s  

in d u s t r ia l iz a d o s .  E s t e  C o m i t é ,  s i  b ie n  n o  p o s e e  n in g u n a  a u t o r id a d    d e  

s u p e r v is ió n  s o b r e  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s  y  s u s  c o n c lu s io n e s  n o  t ie n e n  f u e r z a  

le g a l ,  h a  f o r m u la d o  u n a  s e r ie  d e  p r in c ip io s  y  e s t á n d a r e s  d e  s u p e r v is ió n  

b a n c a r ia  q u e  h a n  s id o  a c o g id o s  n o  s o lo  p o r  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s ,  s in o  p o r  la  

m a y o r í a  d e  p a í s e s  e n  e l  m u n d o .  

2 . 2 . 5 .  L a s  f u n c i o n e s  d e l  C o m i t é  d e  B a s i l e a  

E l  C o m i t é  f o r m u la  e s t á n d a r e s  y  p a u t a s  g e n e r a le s  d e  s u p e r v is ió n  

b a n c a r ia ;  e m i t e  d e c la r a c io n e s  d e  m e jo r e s  p r á c t ic a s  a  f in  q u e  la s  a u t o r id a d e s  

in d iv id u a le s  t o m e n  la s  m e d id a s  n e c e s a r ia s  p a r a  a p l ic a r la s  d e  la  f o r m a  q u e  

m e jo r  c o n v e n g a  a  s u s  p r o p io s  s is t e m a s  n a c io n a le s .  D e  e s t a  m a n e r a ,  e l  C o m i t é  

a l ie n t a  la  c o n v e r g e n c ia  h a c ia  e n f o q u e s  y  e s t á n d a r e s  c o m u n e s  s in  p r o c u r a r  la  

a r m o n iz a c ió n  d e t a l la d a  d e  t é c n ic a s  d e  s u p e r v is ió n  d e  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s .   

2 . 2 . 6 .  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l  y   s u  o b j e t i v o  

E n  1 9 8 8 ,  e l  c o m i t é  d e  B a s i le a  g e n e r ó  u n  p r im e r  d o c u m e n t o  l la m a d o  e l  

A c u e r d o  d e  C a p i t a l  d e  B a s i le a  ( B a s i le a  I )  e n  e l  q u e  s e  d e t a l la n  la s  r e g la s  p a r a  

d e t e r m in a r  lo s  r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  c a p i t a l  q u e  la s  in s t i t u c io n e s  

b a n c a r ia s  d e b í a n  c u m p l i r .  E n  e s t e  s e n t id o ,  B a s i le a  I  p r o p u s o  u n a  m e t o d o lo g í a  

p a r a  m e d i r  e l  r ie s g o  c r e d i t ic io  s e g ú n  la  e s t r u c t u r a  d e  a c t iv o s  m a n t e n id o  p o r  u n a  

e n t id a d  b a n c a r ia .  D ic h a  m e d id a  c o n s id e r a b a  e l  c a p i t a l  d e  u n a  in s t i t u c ió n  

b a n c a r ia  c o m o  p r o p o r c ió n  d e  la  s u m a  d e  lo s  a c t iv o s  d e l  b a n c o  p o n d e r a d o s  p o r  

u n  f a c t o r  q u e  r e f le je  e l  r ie s g o  c r e d i t ic io  d e  d ic h o  a c t iv o .  S e  a c o r d ó  q u e  e l  

e s t á n d a r  m í n im o  d e  e s t a  p r o p o r c ió n  s e r í a  d e  8 %  p a r a  p r o t e g e r  a  lo s  

d e p o s i t a n t e s  d e l  r ie s g o  d e  in s o lv e n c ia  d e l  b a n c o .   

E l  e s t á n d a r  p la n t e a d o  p o r  B a s i le a  I  f u e  in ic ia lm e n t e  a d o p t a d o  p o r  lo s  

p a í s e s  m ie m b r o s  d e l  G - 1 0 ,  p e r o  p r o g r e s iv a m e n t e  s e  f u e  c o n v i r t ie n d o  e n  u n  

e s t á n d a r  r e g u la t o r io  a  n iv e l  m u n d ia l ,  y  a c t u a lm e n t e  c e r c a  d e  1 5 0  p a í s e s  s e  

r ig e n  p o r  e s t o s  p r in c ip io s  y  n o r m a s ,  in c lu id o  P e r ú .  A  p e s a r  d e  h a b e r  s ig n i f ic a d o  

u n  p a s o  m u y  im p o r t a n t e  e n  h o m o g e n iz a r  e l  t r a t a m ie n t o  r e g u la t o r io  d e  lo s  
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s is t e m a s  b a n c a r io s ,  B a s i le a  I  a d o le c e  d e  a lg u n o s  p r o b le m a s .  P r in c ip a lm e n t e ,  

e s t e  n o  e s  s u f ic ie n t e m e n t e  s e n s ib le  a l  r ie s g o .  E s  d e c i r ,  n o  n e c e s a r ia m e n t e  s e  

c u m p le  e l  p r in c ip io     d e   a    m a y o r e s     r ie s g o s     m a y o r e s     c a r g a s    d e    c a p i t a l    

a  f in  d e      c u b r i r  d ic h o  r ie s g o .  E s t o  a  s u  v e z  p o d r í a  s ig n i f ic a r  u n  in c e n t iv o  p a r a  

la s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  a  t o m a r  m a y o r e s  r ie s g o s ,  y a  q u e  e s t o s  n o  v e n d r í a n  

a c o m p a ñ a d o s  d e  m a y o r e s  e x ig e n c ia s  d e  c a p i t a l  r e g u la t o r io .  R e c o n o c ie n d o  

e s t a  d e f ic ie n c ia ,  e l  C o m i t é  d e  B a s i le a  I  e m p e z ó  la  t a r e a  d e  r e f o r m a r  B a s i le a  I  y  

g e n e r a r  u n  n u e v o  e s q u e m a  m á s  s e n s ib le  a l  r ie s g o .  E s t a  t a r e a  e m p e z ó  a  

m e d ia d o s  d e  lo s  a ñ o s  9 0  y  f in a lm e n t e ,  e n  ju n io  d e  2 0 0 4 ,  s e  a p r o b ó  u n  N u e v o  

A c u e r d o  d e  C a p i t a l  ( B a s i le a  I I )  p a r a  lo s  p a í s e s  m ie m b r o s  d e l  G - 1 0 ,  e l  m is m o  

q u e  e m p ie z a  a  r e g i r  e n  d ic h o s  p a í s e s  a  p a r t i r  d e  2 0 0 7  e n  s u s  v e r s io n e s  m a s  

s im p le s  y  a  p a r t i r  d e  2 0 0 8  e n  s u s  v e r s io n e s  m a s  a v a n z a d a s .  E l  o b je t iv o  

p r in c ip a l  d e  e s t e  N u e v o  A c u e r d o  e s  lo g r a r  u n a  m a y o r  a l in e a c ió n  d e  lo s  

r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  d e  la s  e n t id a d e s  f in a n c ie r a s  c o n  lo s  v e r d a d e r o s  

r ie s g o s  q u e  é s t a s  e n f r e n t a n  y ,  a  la  v e z ,  t o m a r  e n  c u e n t a  e n  e l  e s q u e m a  d e  

s u p e r v is ió n  la  e v o lu c ió n  d e  la s  t é c n ic a s  d e  m a n e jo  d e  r ie s g o  y  la  c r e c ie n t e  

c o m p le j id a d  y  h e t e r o g e n e id a d  d e l  s is t e m a  f in a n c ie r o .   

M á s  a l lá  d e  p r o p o n e r  m e t o d o lo g í a s  m á s  s e n s ib le s  a l  r ie s g o  p a r a  e l  

c á lc u lo  d e l  c a p i t a l  r e g u la t o r io ,  B a s i le a  I I  p la n t e a  r e g la s  p r u d e n c ia le s  e s p e c í f ic a s  

p a r a  la s  in s t i t u c io n e s  d e  c r é d i t o .  D is e ñ a d o  y  c o n s t r u id o  s o b r e  la  b a s e  d e l  

a c u e r d o  d e  1 9 8 8 ,  e l  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l  a p u n t a  a  in c e n t iv a r  la  

e s t a b i l id a d  d e l  s is t e m a  f in a n c ie r o  d a n d o  m a y o r  im p o r t a n c ia  a  lo s  s is t e m a s  d e  

c o n t r o l  in t e r n o ,  a  la  a d m in is t r a c ió n  d e  lo s  b a n c o s  y  a  la  d is c ip l in a  d e  m e r c a d o .  

E s  a s í  q u e  B a s i le a  I I  s e  p u e d e  d e f in i r  c o m o  u n  m a r c o  g lo b a l  d e  s u p e r v is ió n  

b a n c a r ia ,  b a s a d o  e n  t r e s  p i la r e s ,  ( i )  L o s  R e q u e r im ie n t o s  M í n im o s  d e  C a p i t a l ;  ( i i )  

E l  P r o c e s o  d e  E x a m e n  d e l  S u p e r v is o r  y  ( i i i )  L a  D is c ip l in a  d e  M e r c a d o .   

2 . 2 . 7 .  L a  i m p o r t a n c i a  d e  B a s i l e a  I I  e n  P e r ú  

S i  b ie n  e s  c ie r t o  q u e ,  e n  u n  in ic io ,  B a s i le a  I I  e s t á  p la n t e a d o  p a r a  lo s  

p a í s e s  d e l  G - 1 0 ,  n o  s e  d e b e  o lv id a r  q u e  a l  t r a t a r s e  d e  e s t á n d a r e s  d e  m e d ic ió n  

y  g e s t ió n  d e  r ie s g o s  m o d e r n o s ,  e s t o s  r á p id a m e n t e  s e  c o n v e r t i r á n ,  a l  ig u a l  q u e  

lo  o c u r r id o  c o n  B a s i le a  I ,  e n  lo s  e s t á n d a r e s  e x ig id o s  a  n iv e l  in t e r n a c io n a l  e n  

t o d o s  lo s  p a í s e s  q u e  q u ie r a n  s e r  c o m p e t i t iv o s  a  n iv e l  m u n d ia l .  E l  P e r ú  n o  
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d e b e r í a  s e r  e x c e p c ió n  e n  c u a n t o  a  p r e p a r a r s e  c o n  la  m a y o r  s e r ie d a d  y  

a n t ic ip a c ió n         a      f in       d e  p o d e r        e n f r e n t a r            lo s         r e t o s     q u e     

s u p o n d r í a    la     im p le m e n t a c ió n    d e     B a s i le a      I I  e n  n u e s t r o  p a í s ,  p o r  lo  q u e  

la  S u p e r in t e n d e n c ia  d e  B a n c a  y  S e g u r o s  h a  v e n id o  y  v ie n e  t r a b a ja n d o  e n  s u  

e v a lu a c ió n  e n  e l  c o n t e x t o  p e r u a n o .  

2 . 3 .  F U N D A M E N T O  T E O R I C O  

2 . 3 . 1 .  L a  t e o r í a  d e  l o s  r i e s g o s  

P r e t e n d e  d i lu c id a r  la  s u e r t e  d e  la s  o b l ig a c io n e s  d e  la s  p a r t e s  c u a n d o  la  

c o s a  q u e  e s  o b je t o  d e l  c o n t r a t o  s e  p ie r d e  a  c o n s e c u e n c ia  d e  u n  c a s o  f o r t u i t o .  

E s t a  t e o r í a  s u p o n e  e n t o n c e s  q u e  n o s  e n c o n t r a m o s  a n t e  u n  c o n t r a t o  

b i la t e r a l ,  y  q u e  a l  m e n o s  u n a  d e  la s  o b l ig a c io n e s  d e  la s  p a r t e s  c o n s is t a  e n  d a r  

( e n a je n a r  e n  s e n t id o  a m p l io )  u n a  c o s a  d e t e r m in a d a  ( e s p e c ie  o  c u e r p o  c ie r t o ) .  

D e  a c u e r d o  c o n  e l  C ó d ig o  C iv i l  F r a n c é s  e l  r ie s g o  e s  d e l  a c r e e d o r .  E l lo  

r e s u l t a  ló g ic o  p u e s  e n  e l  d e r e c h o  f r a n c é s  lo s  m e r o s  c o n t r a t o s  t ie n e n  " e f ic a c ia  

r e a l " ,  e s  d e c i r ,  p o r  e l  s ó lo  c o n t r a t o  n a c e n  o  s e  c o n s t i t u y e n  n o  s ó lo  d e r e c h o s  

p e r s o n a le s ,  s in o  q u e  t a m b ié n  d e r e c h o s  r e a le s ,  c o m o  la  p r o p ie d a d .  A s í ,  e n  e l  

D e r e c h o  f r a n c é s ,  e l  c o n t r a t o  d e  c o m p r a v e n t a  n o  s ó lo  h a c e  t i t u la r  a l  c o m p r a d o r  

d e  u n  d e r e c h o  p a r a  e x ig i r  q u e  s e  le  e n t r e g u e  la  c o s a ,  s in o  q u e  lo  h a c e  d u e ñ o .  

P o r  lo  t a n t o ,  e l  r ie s g o  e s  s ie m p r e  d e l  d u e ñ o  ( r e s  p e r i t  d o m in o )  q u e  e s  a l  m is m o  

t ie m p o  a c r e e d o r  ( r e s  p e r i t  c r e d i t o r e )  

E n  lo s  o r d e n a m ie n t o s  d o n d e  e l  c o n t r a t o  n o  t ie n e  e f ic a c ia  r e a l ,  e s  d e c i r ,  

n o  g e n e r a  d e r e c h o s  r e a le s ,  s in o  e x c lu s iv a m e n t e  d e r e c h o s  p e r s o n a le s ,  p a r a  

t r a n s f e r i r  e l  d o m in io  ( u  o t r o  d e r e c h o  r e a l )  s e  r e q u e r i r á  d e  u n  m o d o  d e  a d q u i r i r .  

E l  m o d o  m á s  t í p ic o  s e r á  la  t r a d ic ió n ,  o  e n t r e g a  h e c h a  c o n  la  in t e n c ió n  d e  

t r a n s f e r i r  e l  d o m in io .  

S i  lo s  c o n t r a t o s  n o  t ie n e n  " e f ic a c ia  r e a l " ,  d e b e m o s  r e s p o n d e r  s o b r e  la  s u e r t e  

d e  la s  o b l ig a c io n e s  c u a n d o  e l  o b je t o  d e l  c o n t r a t o  s e  p ie r d e  p o r  u n  c a s o  f o r t u i t o .  

P o r  u n a  p a r t e ,  la  d e s t r u c c ió n  f o r t u i t a  d e  la  c o s a  s ie m p r e  e x t in g u e  la  o b l ig a c ió n  

http://es.wikipedia.org/wiki/Obligaci%C3%B3n_jur%C3%ADdica
http://es.wikipedia.org/wiki/Parte_%28Derecho%29
http://es.wikipedia.org/wiki/Cosa_%28Derecho%29
http://es.wikipedia.org/wiki/Contrato
http://es.wikipedia.org/wiki/Caso_fortuito
http://es.wikipedia.org/wiki/Contrato
http://es.wikipedia.org/wiki/C%C3%B3digo_Civil_Franc%C3%A9s
http://es.wikipedia.org/wiki/Acreedor
http://es.wikipedia.org/wiki/Derecho_real
http://es.wikipedia.org/wiki/Propiedad
http://es.wikipedia.org/wiki/Contrato_de_compraventa
http://es.wikipedia.org/wiki/Ordenamientos
http://es.wikipedia.org/wiki/Modos_de_adquirir_la_propiedad
http://es.wikipedia.org/wiki/Tradici%C3%B3n_%28derecho%29
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q u e  t e n í a  p o r  o b je t o  e s a  c o s a .  P o r  o t r a  p a r t e ,  r e s p e c t o  d e  la  o b l ig a c ió n  d e  la  

o t r a  p a r t e ,  c a b e n  d o s  p o s ib i l id a d e s :  

•  S i  e l  r ie s g o  e s  d e l  d e u d o r  o  s e a ,  q u ie n  e s t a b a  o b l ig a d o  a  d a r  la  c o s a  q u e  

s e  d e s t r u y ó  f o r t u i t a m e n t e ,  e n t o n c e s  la  o b l ig a c ió n  d e l  a c r e e d o r  s e   

e x t in g u e  t a m b ié n  y  s i  t o d a v í a  n o  c u m p l í a  c o n  s u  p r e s t a c ió n ,  n a d a  d e b e  

h a c e r ,  y  s i  y a  la  c u m p l ió  t ie n e  d e r e c h o  a  s e r  r e s t i t u id o .   

•  S i  e n  c a m b io ,  e l  r ie s g o  e s  d e l  a c r e e d o r ,  f r e n t e  a  la  d e s t r u c c ió n  f o r t u i t a  d e  

la  c o s a ,  s u  o b l ig a c ió n  s ig u e  e n  p ie ,  d e b e  c u m p l i r la  s i  s e  e n c u e n t r a  

p e n d ie n t e  o  s i  y a  la  c u m p l ió  n o  p u e d e  s e r  r e s t i t u id o .   

2 . 3 . 2 .  T e o r í a  d e l  P o r t a f o l i o 5  

R E N D I M I E N T O  

E l  r e n d im ie n t o  s o b r e  u n a  in v e r s ió n  s e  m id e  c o m o  la  g a n a n c ia  o  la  

p é r d id a  t o t a l  q u e  e x p e r im e n t a  s u  p r o p ie t a r io  e n  d e t e r m in a d o  p e r io d o .  P o r  

d e f in ic ió n  e l  r e n d im ie n t o  e n  c o n d ic io n e s  d e  in c e r t id u m b r e  e s  :  

∑= ii RPRE *)( ,  e n  d o n d e :  

:)(RE  R e n d im e n t o  e s p e r a d o  

P =  P r o b a b i l id a d  r e la t iv a  

i  :  1 , 2 , . . . , n  

R  :  r e n d im ie n t o  d e l  a c t iv o  

R I E S G O  

E n  u n  s e n t id o  b á s ic o ,  e l  r ie s g o  s e  d e f in e  c o m o  la  p o s ib i l id a d  d e  e n f r e n t a r  

u n a  p é r d id a  f in a n c ie r a .  L o s  a c t iv o s  q u e  t ie n e n  m a y o r e s  p r o b a b i l id a d e s  d e  

p é r d id a  s e  c o n s id e r a n  m á s  a r r ie s g a d o s  q u e  lo s  q u e  p r e s e n t a n  m e n o r e s  

p r o b a b i l id a d e s  d e  p é r d id a .  

A V E R S I Ó N  A L  R I E S G O  

P o r  lo  g e n e r a l  lo s  G e r e n t e s  d e  F in a n z a s  t r a t a n  d e  e v i t a r  e l  r ie s g o .  L a  

m a y o r í a  d e  lo s  g e r e n t e s  t ie n e n  a v e r s ió n  a l  r ie s g o ;  e s t o  s ig n i f ic a  q u e ,  p o r  

                                                 
5  V é a s e  P h i l i p p e  J o r i o n ,  e d i t o r i a l  L i m u s a ,  M é x i c o  1 9 9 7 ,  P a g .  3 6 .  
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a c e p t a r  u n  a u m e n t o  e s p e c í f ic o  d e l  r ie s g o ,  r e q u ie r e n  u n  in c r e m e n t o  d e l  

r e n d im ie n t o .  

E V A L U A C I Ó N  D E L  R I E S G O :  

E l  r ie s g o  s e  p u e d e  e v a lu a r  d e s d e  la  p e r s p e c t iv a  d e l  c o m p o r t a m ie n t o  p o r  

m e d io  d e l  a n á l is is  d e  s e n s ib i l id a d  y  la s  d is t r ib u c io n e s  d e  p r o b a b i l id a d e s .  

M E D I C I O N  D E L  R I E S G O  

C A S O  I :  C u a n d o  u n  in v e r s io n is t a  in v ie r t e  e n  u n  s o lo  a c t iv o  r ie s g o s o .  

E l  r ie s g o  d e  u n  a c t iv o  s e  m id e  c u a n t i t a t iv a m e n t e  c o n  la  a p l ic a c ió n  

d e  m é t o d o s  e s t a d í s t ic o s ,  p a r a  d e t e r m in a r  la  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r ,  q u e  

v ie n e  s e r  e l  r ie s g o .  

 

[ ]∑ −= 2)(* RERPVAR II ,  q u e  lu e g o  a  p a r t i r  d e  e s t e  r e s u l t a d o  o b t e n e m o s  

la  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r .  

 

VAR=σ  e n  d ó n d e ;  

V A R  :  V a r ia n z a  

 

C A S O  I I :  C u a n d o  u n  in v e r s io n is t a  in v ie r t e  e n  d o s  a c t iv o s  r ie s g o s o s .  

E l  v a lo r  d e  la  r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  e s t á  e x p r e s a d o  p o r  :  

)(*)1()(*)( ba REWREWRE −+=  

y  e l  r ie s g o  d e  la  in v e r s ió n  e s t á  e x p r e s a d o  p o r  :  

RBBARA VARWRRCOVWWVARWVAR *)1(),()1(**2* 22 −+−+=  

VAR=σ  

 

C A S O  I I I :  

C u a n d o  u n  in v e r s io n is t a  in v ie r t e  e n  t r e s  a c t iv o s  r ie s g o s o s :  

E l  r e n d im ie n t o  e s p e r a d o  p o r  h a b e r  in v e r t id o  e n  lo s  t r e s  a c t iv o s  r ie s g o s o s  s e  

p r e s e n t a  a  c o n t in u a c ió n :  

  

( ) )(*)(*)(*( 332211 REWREWREWRE ++=  

L u e g o  o b t e n e m o s  e l  r ie s g o  a  p a r t i r  d e  la  v a r ia n z a :  
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),(2*),(2

*),())((2*)(

32323
2

33131

2
2

221211
2

1

RRCOVWWVARWRRCOVWW

VARWRRCOVWWVARWRVAR T

+++

+++=

L u e g o  f in a lm e n t e  :  

VAR=σ  

 

 
 

 

C A S O  I V  :   

C u a n d o  u n  in v e r s o r  in v ie r t e  e n  n  a c t iv o s .  

E l  r e n d im ie n t o  p r o m e d io  e s t á  e x p r e s a d o  p o r  la  e c u a c ió n  s ig u ie n t e :  

)(*...)(*)(*)( 2211 nnT REWREWREWRE +++=  

L u e g o  e l  r ie s g o  p o d r í a m o s  e x p l ic a r  a  p a r t i r  d e  la  v a r ia n z a :  

ij

n

i

n

j
jiRT COVWWVAR ∑∑

= =

=
1 1

 

 

F in a lm e n t e  :  

RTVAR=σ  

2 . 3 . 3 .  R i e s g o  y  r e n d i m i e n t o  e n  e q u i l i b r i o   

L a  T e o r í a  d e l  e q u i l ib r io  e n  e l  M e r c a d o  d e  C a p i t a le s  e s  u n a  e x t e n s ió n  d e l  

m o d e lo  d e  M a r k o w i t z  y  c o n s is t e  e n  in t r o d u c i r  la  p o s ib i l id a d  d e  q u e  e l  in v e r s o r  

n o  in v ie r t a  t o d o  s u  p r e s u p u e s t o  e n  a c t iv o s  c o n  r ie s g o ,  s in o  q u e  u n a  p a r t e  d e l  

m is m o  la  d e d iq u e  a  la  a d q u is ic ió n  d e  a c t iv o s  s in  r ie s g o  o  b ie n  lo  c e d a  e n  

p r é s t a m o  a l  t ip o  d e  in t e r é s  d e  d ic h o  a c t iv o  s in  r ie s g o 6 .  

T a m b ié n  t ie n e  la  p o s ib i l id a d  d e  in v e r t i r  e n  v a lo r e s  m o b i l ia r io s  u n a  

c a n t id a d  s u p e r io r  a l  p r e s u p u e s t o  d e  in v e r s ió n  d is p o n ib le ,  f in a n c ia n d o  la  

d i f e r e n c ia  c o m o  e n d e u d a m ie n t o .  D e  e s t e  m o d o  s e  p u e d e  h a b la r  d e  c a r t e r a s  

c o n  p r é s t a m o  ( L e n d in g  P o r t f o l io s )  c u a n d o  u n a  p a r t e  d e l  p r e s u p u e s t o  d e  

in v e r s ió n  s e  p r e s t a  a l  t ip o  d e  in t e r é s  d e l  a c t iv o  s in  r ie s g o  y  d e  c a r t e r a s  c o n  

                                                 
6  V é a s e  A d m i n i s t r a c i ó n  d e  C a r t e r a s  d e  I n v e r s i ó n ,  M a r c e l o  A .  E l b a u m ,  A r g e n t i n a  2 0 0 6 ,  P a g .  1 1 9 .  
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e n d e u d a m ie n t o  ( B o r r o w in g  P o r t f o l io s )  c u a n d o  s e  p id e  p r e s t a d o  p a r a  in v e r t i r  e n  

v a lo r e s  m o b i l ia r io s ,  a l  m is m o  t ip o  d e  in t e r é s .  

L o s  b o n o s  d e l  t e s o r o  y  la  d e u d a  p ú b l ic a  a  c o r t o  p la z o ,  p u e d e n  

c o n s id e r a r s e  c o m o  a c t iv o s  s in  r ie s g o ,  y a  q u e  e l  in v e r s o r  c o n o c e  r e g u la r m e n t e  y  

p o r  a n t ic ip a d o  y  c o n  c e r t e z a  la  r e n t a  p e r ió d ic a  q u e  e l  in v e r s o r  v a  a  r e c ib i r  e n  

f o r m a  d e  in t e r e s e s  y  t a m b ié n  e l  p r e c io  d e  r e e m b o ls o  a l  t é r m in o  d e  la  v id a  d e l  

e m p r é s t i t o .  A l  in c lu i r  la  p o s ib i l id a d  d e  p r e s t a r  ( o  p e d i r  p r e s t a d o )  u n a  p a r t e  d e l  

p r e s u p u e s t o  d e  in v e r s ió n ,  la  c u r v a  d e  c a r t e r a s  e f ic ie n t e s  d e l  m o d e lo  d e  

M a r k o w i t z  s e  c o n v ie r t e  e n  u n a  r e c t a .  L a  c a r t e r a  e s t a r á  f o r m a d a  a h o r a  p o r  d o s  

t ip o s  d e  a c t iv o s :  U n  a c t iv o  s in  r ie s g o  q u e  s e r á  la  p a r t e  p r e s t a d a  ( o  a d e u d a d a )  y  

u n  a c t iv o  c o n  r ie s g o ,  c o n c r e t a d o  e n  u n  v a lo r  m o b i l ia r io  o  c o m b in a c ió n  d e  v a r io s  

v a lo r e s  m o b i l ia r io s  ( c a r t e r a ) ,  p e r t e n e c ie n t e  a  la  f r o n t e r a  e f ic ie n t e  o r ig in a l ,  

g e n e r a d a  c o n f o r m e  a  la  ló g ic a  d e l  m o d e lo  d e  M a r k o w i t z ,  c u a n d o  n o  s e  h a b í a  

t e n id o  e n  c u e n t a  la  e x is t e n c ia  d e  a c t iv o s  s in  r ie s g o s .  

L a  T e o r í a  d e  la  C a r t e r a  ( P o r t f o l io  T h e o r y )  p r e s e n t a  u n  m é t o d o  

p r e s c r ip t iv o  p a r a  id e n t i f ic a r  la  c a r t e r a  ó p t im a  d e  u n  in v e r s io n is t a .  E s  u n  e je r c ic io  

d e  e c o n o m í a  n o r m a t iv a ,  e n  d o n d e  s e  d ic e  a  lo s  in v e r s io n is t a s  q u é  d e b e n  h a c e r .   

 
E l  m o d e l o  d e  m e r c a d o  d e  c a p i t a l e s  ( C M L )  

σ))(()( fmf RRERrE −+= ,  e n  d o n d e  :   

E ®  : r e n d im ie n t o  m í n im o  e x ig id o  p o r  e l  in v e r s io n is t a  e n  e l  m e r c a d o  d e  c a p i t a le s .  

R f :  R e n d im ie n t o  d e  b o n o s  d e l  t e s o r o  

R m  :  R e n d im ie n t o  d e  m e r c a d o  

σ  :  R ie s g o  d iv e r s i f ic a b le .  

 

F i g u r a  0 3  :  M o d e l o  C M L  
 

 
 E ( R m )   
 
 
 
 R f  
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 σ  
 mσ  
 mσ = 1 ,  r i e s g o  d e  m e r c a d o .  
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2 . 3 . 4 .  E l  M o d e l o  d e  M e r c a d o  d e  V a l o r e s  

E l  C a p i t a l  A s s e t  P r i c i n g  M o d e l ,  o  C A P M  ( M o d e lo  d e  F i ja c ió n  d e  

p r e c io s  d e  a c t iv o s  d e  c a p i t a l )  e s  u n  m o d e lo  f r e c u e n t e m e n t e  u t i l iz a d o  e n  la  

e c o n o m í a  f in a n c ie r a .  S u g ie r e  q u e ,  c u a n t o  m a y o r  e s  e l  r ie s g o  d e  in v e r t i r  e n  u n  

a c t iv o ,  t a n t o  m a y o r  d e b e  s e r  e l  r e t o r n o  d e  d ic h o  a c t iv o  p a r a  c o m p e n s a r  e s t e  

a u m e n t o  e n  e l  r ie s g o .  E l  m o d e lo  f u e  d e s a r r o l la d o ,  e n t r e  o t r o s ,  p o r  W i l l ia m  

S h a r p e ( 1 9 6 3 ) ,  P r e m io  N o b e l  d e  E c o n o m í a .  

E l  e x c e s o  d e  r e n t a b i l id a d  d e  u n  a c t iv o  in c ie r t o  p u e d e  e x p r e s a r s e  e n  

f u n c ió n  d e  la  r e n t a b i l id a d  d e  u n a  c a r t e r a  r e f e r e n t e  — la  c a r t e r a  d e  m e r c a d o ,  p o r  

e je m p lo ,  lo s  í n d ic e s  b u r s á t i le s  m á s  r e p r e s e n t a t iv o s — ,  a ju s t a d o  p o r  u n  í n d ic e  d e  

r ie s g o  b e t a ,  q u e  in d ic a  c u á n  r e la c io n a d o  e s t á  e l  r ie s g o  d e l  a c t iv o  in d iv id u a l  c o n  

e l  r ie s g o  d e  m e r c a d o .  

E l  m o d e lo  C A P M  :  C a p i t a l  a s s e t  p r ic in g  m o d e l .  E s  la  c a n t id a d  d e l  p r e m io  

p o r  r ie s g o  d e  la  c a r t e r a  d e  m e r c a d o ,  s e  d e t e r m in a  m e d ia n t e  la  a v e r s ió n  d e l  

r ie s g o  a g r e g a d a  d e  lo s  in v e r s io n is t a s  y  la  v o la t i l id a d  d e l  r e n d im ie n t o  d e  

m e r c a d o .  U n a  d e  la s  c o n c lu s io n e s  m a s  im p o r t a n t e s  q u e  s e  d e r iv a n  d e  la  

" T e o r í a  d e l  e q u i l ib r io  e n  e l  m e r c a d o  d e  C a p i t a le s " ,  e s  la  q u e  s e  r e f ie r e  a  la  

f o r m a  e n  q u e  lo s  a c t iv o s  f in a n c ie r o s  in d iv id u a le s  h a b r á n  d e  s e r  v a lo r a d o s  

c u a n d o  e l  m e r c a d o  d e  c a p i t a le s  s e  e n c u e n t r a  e n  e q u i l ib r io .  

E n  u n  m e r c a d o  q u e  s e  c u m p le n  la s  h ip ó t e s is  e x p u e s t a s  a n t e r io r m e n t e ,  

t o d o s  lo s  in v e r s o r e s  s o n  " d iv e r s i f ic a d o r e s  e f ic ie n t e s "  e n  e l  s e n t id o  d e  

M a r k o w i t z ,  p o r  lo  q u e  e l  r ie s g o  a  t e n e r  e n  c u e n t a  a  la  h o r a  d e  v a lo r a r  u n  a c t iv o  

f in a n c ie r o  y a  n o  e s  e l  r ie s g o  t o t a l  d e l  m is m o ,  s in o  e l  r ie s g o  " s is t e m á t ic o "  o  n o  

" d iv e r s i f ic a b le " .  A  n in g ú n  a c t iv o  s e  le  h a  d e  c o n s id e r a r  a is la d a m e n t e ,  s in o  e n  e l  

c o n t e x t o  d e  e s e  m u n d o  id e a l ,  e n  e l  q u e  e l  r ie s g o  " p r o p io "  o  " e s p e c i f ic o "  h a b r á  

d e s a p a r e c id o  a  c a u s a  d e  la  d iv e r s i f ic a c ió n .  N in g ú n  in v e r s o r  f o r m a r á  u n a  c a r t e r a  

c o n  u n  s o lo  t i t u lo  s i  t ie n e  la  o p o r t u n id a d  d e  o b t e n e r  la  m is m a  r e n t a b i l id a d  c o n  

u n  m e n o r  r ie s g o ,  p o r  lo  q u e  r e p a r t i r á  s u  p r e s u p u e s t o  d e  in v e r s ió n  e n t r e  v a r io s  

t í t u lo s ,  h a c ie n d o  d e s a p a r e c e r  e l  r ie s g o  " p r o p io "  o  " d iv e r s i f ic a b le " .   A  n in g ú n  

t i t u lo  s e  le  d e b e  d e  c o n s id e r a r  y a  c o m o  o b je t o  d e  u n a  d e c is ió n  d e  in v e r s ió n  

a u t ó n o m a ,  s in o  e n               t a n t o   d ic h o   t i t u lo   e s   s u s c e p t ib le   d e   s e r    

http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Fijacion_de_precios&action=edit
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Fijacion_de_precios&action=edit
http://es.wikipedia.org/wiki/William_Sharpe
http://es.wikipedia.org/wiki/William_Sharpe
http://es.wikipedia.org/wiki/Premio_Nobel_de_Econom%C3%ADa
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c o m b in a d o    c o n    o t r o s                         t í t u lo s  f o r m a n d o  u n a  c a r t e r a .  U n  

m e r c a d o  e n  e q u i l ib r io  d e b e  " p a g a r "  ú n ic a m e n t e ,  p o r  t a n t o ,  e l  r ie s g o  

" s is t e m á t ic o "  o  " n o  d iv e r s i f ic a b le " ,  m e d id o  e s t e  p o r  e l  c o e f ic ie n t e  " B e t a "  

e s p e r a d o  d e l  c o r r e s p o n d ie n t e  a c t iv o .  E n  c o n s e c u e n c ia ,  la  r e n t a b i l id a d  

e s p e r a d a  o  " r e q u e r id a "  d e  u n  a c t iv o  c o n  r ie s g o ,  h a b r á  d e  s e r  ig u a l  a  la  

r e n t a b i l id a d  d e l  a c t iv o  l ib r e  d e  r ie s g o  m á s  u n a  p r im a  q u e  le  c o m p e n s e  a l  

in v e r s o r  d e l  r ie s g o  q u e  v a  a  s o p o r t a r .  C u a n d o  e l lo  e s  a s í ,  s u r g e  u n a  n u e v a  

t e o r í a  d e  v a lo r a c ió n  d e  a c t iv o s  f in a n c ie r o s  l la m a d a  " C a p i t a l  A s s e t  P r ic in g  

M o d e l"  ( C A P M ) .  P a r a  q u e  lo s  in v e r s io n is t a s  a c c e d a n  a  a c e p t a r  e l  r ie s g o  d e  e s a  

c a r t e r a ,  h a y  q u e  o f r e c e r le s  u n a  t a s a  e s p e r a d a  q u e  r e b a s e  la  t a s a  d e  in t e r é s  

l ib r e  d e  r ie s g o .  C u a n t o  m a y o r  s e a  e l  n iv e l  p r o m e d io  d e  la  a v e r s ió n  a l  r ie s g o  p o r  

p a r t e  d e  la  p o b la c ió n ,  m á s  a l t a  h a b r á  d e  s e r  la  p r im a  r e q u e r id a .  

β))(()( fmf RRERrE −+= ,  e n  d o n d e :  

E ( r ) :  R e n d im ie n t o  e s p e r a d o  p o r  e l  in v e r s io n is t a  

R f    :  R e n d im ie n t o  d e l  b o n o  l ib r e  d e  r ie s g o  

E ( R m )  :  R e n d im ie n t o  e s p e r a d o  d e  m e r c a d o  

β  :  R ie s g o  n o  d iv e r s i f ic a b le  o  r ie s g o  s is t e m á t ic o .  

P o r  o t r o  la d o  la s  e q u iv a le n t e s  d e  b e t a  s o n  la s  s ig u ie n t e s :  

[ ] [ ]

)(

)(*)()(*

)(
)cov( 1,

m

mm

n

i
jji

m

mj

RVAR

RERRERP

RVAR
RR −−

==
∑
=β  

P o r  o t r o  la d o  t a m b ié n  t e n e m o s  :  

mjmj RRCOV σσρ *),( = ,   a s í  m is m o  

∑
∑=

22 )()(( mj

mj

RR

RR
ρ  

F i g u r a  0 4  :  M o d e l o  C A P M  
  
 E ( R m )  
 
 
 R f  
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 β  
 1=mβ  
  1=mβ ,  r i e s g o  d e  m e r c a d o .  

 L o s  in v e r s o r e s  b u s c a n  f o r m a r  c a r t e r a s  e f ic ie n t e s ,  d a d o  q u e  s o n  a d v e r s o s  a l  

r ie s g o .  

T o d a s  la s  in v e r s io n e s  t ie n e n ,  p a r a  s u  p la n i f ic a c ió n ,  e l  m is m o  p e r í o d o ,  p o r  

e je m p lo ,  u n  t r im e s t r e ,  u n  a ñ o ,  e t c .  E l  C A P M ,  a l  ig u a l  q u e  e l  m o d e lo  d e  

c a r t e r a ,  e s  u n ip e r ió d ic o .  

 L o s  in v e r s o r e s  t ie n e n  e x p e c t a t iv a s  h o m o g é n e a s ,  p o r  lo  t a n t o ,  v is u a l iz a n  

id é n t ic a s  f u n c io n e s  d e  p r o b a b i l id a d  p a r a  lo s  r e n d im ie n t o s  f u t u r o s .  

    E x is t e  u n  m e r c a d o  d e  c a p i t a le s  p e r f e c t o ,  lo  q u e  im p l ic a :  

•  T o d o s  lo s  a c t iv o s  s o n  p e r f e c t a m e n t e  d iv is ib le s  y  

c o m e r c ia l iz a b le s ;  

•  N o  h a y  c o s t o s  d e  t r a n s a c c io n e s   n i  d e  in f o r m a c ió n .  

•  N o  e x is t e n  im p u e s t o s ;  

•  C a d a  c o m p r a d o r  o  v e n d e d o r  t ie n e  e f e c t o s  p r á c t ic a m e n t e  

in s ig n i f ic a n t e s  s o b r e  e l  m e r c a d o ;  

•  E x is t e  c u a lq u ie r  c a n t id a d  d e  d in e r o  p a r a  p r e s t a r  o  p e d i r  

p r e s t a d a  a  u n a  m is m a  t a s a  d e  in t e r é s  p a r a  lo s  in v e r s o r e s ;  

 E x is t e  u n a  t a s a  l ib r e  d e  r ie s g o  e  i l im i t a d a s  p r o b a b i l id a d e s  d e  

p r e s t a r  y  p e d i r  p r e s t a d o  a  u n a  t a s a .  

N o  e x is t e  la  in f la c ió n .  

E l  C A P M  s e  b a s a  e n  e l  s u p u e s t o  d e  q u e  t o d o s  lo s  in v e r s o r e s  t ie n e n  la  

m is m a  o p in ió n  a c e r c a  d e  la  d is t r ib u c ió n  d e  la s  r e n t a b i l id a d e s ,  e s  d e c i r ,  t o d o s  

e s t á n  d e  a c u e r d o  e n  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  -  m e d ia  -  v a r ia n z a  -  d e  la  d is t r ib u c ió n  

e s t a d í s t ic a  q u e  g e n e r a  la s  r e n t a b i l id a d e s  e s p e r a d a s .  
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P a r a  p o d e r  c o n t r a s t a r  e s t a  t e o r í a ,  h a y  q u e  s u p o n e r  q u e  lo s  in v e r s o r e s  n o  

s e  e q u iv o c a n  d e  f o r m a  s is t e m á t ic a  e n  s u s  c r e e n c ia s  a  p r io r i .  E l lo  im p l ic a ,  t a l  

c o m o  s e ñ a la  S t e p h e n  A .  R o s s ,  q u e  la  d is t r ib u c ió n  e x  -  p o s t  d e  la  q u e  la s  

r e n t a b i l id a d e s  s o n  e x t r a í d o s  e s  a l  m is m o  t ie m p o  la  d is t r ib u c ió n  e x  -  a n t e  s o b r e  

la  q u e  lo s  in v e r s o r e s  b a s a n  s u s  e s t r a t e g ia s .  

 

E s t a  e s  u n a  l im i t a c ió n  im p o r t a n t e  d e l  C A P M .  S i  lo s  in v e r s o r e s  n o  t ie n e n  

la s  m is m a s  c r e e n c ia s  a c e r c a  d e l  c o m p o r t a m ie n t o  f u t u r o  d e  la s  r e n t a b i l id a d e s ,  o  

b ie n  s e  e q u iv o c a n  e n  s u s  p r e d ic c io n e s ,  o  b ie n  d ic e  m u y  p o c o  a c e r c a  d e  c u a l  h a  

s id o  e l  c o m p o r t a m ie n t o  d e  lo s  in v e r s o r e s .  

E n  e l  C A P M  s e  p r e s u p o n e  q u e  e l  m e r c a d o  d e  c a p i t a le s  s e  e n c u e n t r a  e n  

e q u i l ib r io .  

L u e g o  a  c o n t in u a c ió n  p o d e m o s  r e s u m ir  la s  l im i t a c io n e s  q u e  t ie n e  e l  

m o d e lo  d e  m e r c a d o  d e  v a lo r e s :  

L a  p r im e r a  e s  q u e  lo s  c o e f ic ie n t e s  b e t a  c a lc u la d o s  c o n  d a t o s  h is t ó r ic o s  

s o n  in e s t a b le s ,  s e g ú n  q u é  a ñ o s  e s t u d ie m o s ,  o b t e n d r e m o s  u n  b e t a  u  o t r o  p a r a  

la  m is m a  a c c ió n .  E s t o ,  p o r  o t r a  p a r t e ,  t ie n e  s e n t id o ,  p u e s  la  e m p r e s a  v a  

t o m a n d o  d e c is io n e s ,  e l  e n t o r n o  c a m b ia ,  y  a m b o s  h a c e n  a u m e n t a r  o  d is m in u i r  e l  

r ie s g o  d e  la  a c c ió n  a  lo  la r g o  d e  lo s  a ñ o s .  L a  ú n ic a  m a n e r a  d e  r e s o lv e r  e s t o  e s  

c a lc u la r  b e t a  d u r a n t e  v a r io s  p e r í o d o s  d e  t ie m p o  y  v e r  s i  s e  h a  m a n t e n id o  

e s t a b le .   

P o r  o t r a  p a r t e ,  e n  e l  c a s o  d e  q u e  a l f a  f u e r a  p o s i t iv a ,  t a m b ié n  t e n e m o s  e l  

p r o b le m a  d e  la  in e s t a b i l id a d  m e n c io n a d o  p a r a  b e t a .  

 

  F in a lm e n t e ,  la  d i f ic u l t a d  m á s  im p o r t a n t e  d e l  C A P M ,  e s  q u e  n e c e s i t a m o s  

u n a  e s t im a c ió n  d e  la  p r im a  d e  r ie s g o  e s p e r a d a  d e  la  b o ls a ,  p a r a  h a l la r  la  

r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  d e  c a d a  a c c ió n .  U n  p r o c e d im ie n t o  h a b i t u a l  e s  u t i l iz a r  la  

p r im a  d e  r ie s g o  p r o m e d io  q u e  h a  t e n id o  la  b o ls a  d u r a n t e  lo s  ú l t im o s  c in c o  a  

d ie z  a ñ o s .  P e r o  é s t a  s ó lo  la  p o d e m o s  u t i l iz a r  p a r a  h a c e r  e s t im a c io n e s  d e  

r e n t a b i l id a d  a  c in c o  o  d ie z  a ñ o s  y  n o  p a r a  e s t im a r  la  p r im a  d e  r ie s g o  d e l  a ñ o  
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q u e  v ie n e .  N o s  e n c o n t r a m o s  a n t e  e l  p r o b le m a  d e  s ie m p r e  e n  r e n t a b i l id a d e s  

h is t ó r ic a s :  la  r e n t a b i l id a d  p r o m e d io  p a s a d a  s ó lo  s e  p u e d e  u t i l iz a r  s i  s e  h a  

c a lc u la d o  p a r a  u n  p e r í o d o  la r g o  d e  a ñ o s  y  s i  s e  u s a  p a r a  p r e v is io n e s  a  la r g o  

p la z o .  P o r  t a n t o ,  la  r e n t a b i l id a d  h is t ó r ic a  d e  lo s  ú l t im o s  c in c o  a ñ o s  p u e d e  s e r  

b u e n  e s t im a d o r  d e  la  r e n t a b i l id a d  d u r a n t e  lo s  p r ó x im o s  c in c o  a ñ o s ,  p e r o  n o  e s  

b u e n  e s t im a d o r  d e  la  r e n t a b i l id a d  d e l  m e r c a d o  e l  a ñ o  q u e  v ie n e  e n  c o n c r e t o .  L o  

q u e  d e c im o s  r e s p e c t o  a  la  r e n t a b i l id a d  d e  la  b o ls a  s e  a p l ic a  t a m b ié n  a  la  

e s t im a c ió n  d e  la  r e n t a b i l id a d  l ib r e  d e  r ie s g o  n e c e s a r ia  p a r a  c a lc u la r  la  

r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  d e  la  a c c ió n .  

T a m b ié n  s e  p u e d e  e s t im a r  d i r e c t a m e n t e  la  r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  d e l  

m e r c a d o  p a r a  e l  a ñ o ,  o  lo s  a ñ o s  s ig u ie n t e s  y  la  r e n t a b i l id a d  l ib r e  d e  r ie s g o  p a r a  

e s o s  a ñ o s .  L a  e s t im a c ió n  p u e d e  b a s a r s e  e n  m ú l t ip le s  f a c t o r e s ,  c a s i  t o d o s  d e  

o r d e n  m a c r o e c o n ó m ic o  ( c r e c im ie n t o  e c o n ó m ic o ,  in f la c ió n ,  p e r s p e c t iv a s  d e  

t ip o s  d e  in t e r é s ,  d é f ic i t  p ú b l ic o ,  e t c . ) .  

T o d a s  e s t a s  d i f ic u l t a d e s  h a c e n  q u e  e l  C A P M  p ie r d a  b u e n a  p a r t e  d e  s u  

u t i l id a d  p a r a  la  g e s t ió n  d e  c a r t e r a s ,  p o r  c u a n t o  s u  c a p a c id a d  d e  p r e v is ió n  d e  la s  

r e n t a b i l id a d e s  f u t u r a s  e s  m u y  l im i t a d a .  S in  e m b a r g o ,  n o  in v a l id a n  e l  m o d e lo  

d e s d e  e l  p u n t o  d e  v is t a  t e ó r ic o ;  a d e m á s ,  e s  in d u d a b le  q u e  e l  C A P M  h a  

c o n t r ib u id o  a  u n a  m e jo r  c o m p r e n s ió n  d e l  r ie s g o  y  d e  la  r e la c ió n  

r ie s g o / r e n t a b i l id a d .  

2 . 3 . 5 .  C a r a c t e r í s t i c a  d e  B a s i l e a  I  y  R i e s g o  C r e d i t i c i o  

E n  1 9 8 8 ,  e l  C o m i t é  d e  B a s i le a ,  c o m p u e s t o  p o r  lo s  g o b e r n a d o r e s  d e  lo s  

b a n c o s  c e n t r a le s  d e  A le m a n ia ,  B é lg ic a ,  C a n a d á ,  E s p a ñ a ,  E E . U U . ,  F r a n c ia ,  

I t a l ia ,  J a p ó n ,  L u x e m b u r g o ,  H o la n d a ,  e l  R e in o  U n id o ,  S u e c ia  y  S u iz a  p u b l ic ó  e l  

p r im e r o  d e  lo s  A c u e r d o s  d e  B a s i le a ,  u n  c o n ju n t o  d e  r e c o m e n d a c io n e s  

a l r e d e d o r  d e  u n a  id e a  p r in c ip a l :  la  d e  e s t a b le c e r  u n  t e c h o  p a r a  e l  v a lo r  d e  lo s  

c r é d i t o s  q u e  p u e d e  c o n c e d e r  u n a  e n t id a d  b a n c a r ia  e n  f u n c ió n  d e  s u  c a p i t a l  

p r o p io ,  q u e  s e  f i jó  e n  1 2 , 5  v e c e s  e l  v a lo r  d e  é s t e  ú l t im o . 7  

                                                 
7  V é a s e  C o n v e r g e n c i a  I n t e r n a c i o n a l  d e  M e d i d a s  y  N o r m a s  d e  C a p i t a l ,  B a n c o  d e  P a g o s  I n t e r n a c i o n a l e s ,  
j u n i o  2 0 0 4 .  

http://es.wikipedia.org/wiki/Alemania
http://es.wikipedia.org/wiki/B%C3%A9lgica
http://es.wikipedia.org/wiki/Canad%C3%A1
http://es.wikipedia.org/wiki/Espa%C3%B1a
http://es.wikipedia.org/wiki/EE.UU.
http://es.wikipedia.org/wiki/Francia
http://es.wikipedia.org/wiki/Italia
http://es.wikipedia.org/wiki/Jap%C3%B3n
http://es.wikipedia.org/wiki/Luxemburgo
http://es.wikipedia.org/wiki/Holanda
http://es.wikipedia.org/wiki/Reino_Unido
http://es.wikipedia.org/wiki/Suecia
http://es.wikipedia.org/wiki/Suiza
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E s t e  a c u e r d o  e r a  u n a  r e c o m e n d a c ió n :  c a d a  u n o  d e  lo s  p a í s e s  

s ig n a t a r io s ,  a s í  c o m o  c u a lq u ie r  o t r o  p a í s ,  q u e d a b a  l ib r e  d e  in c o r p o r a r lo  e n  s u  

o r d e n a m ie n t o  r e g u la t o r io  c o n  la s  m o d i f ic a c io n e s  q u e  c o n s id e r a s e  o p o r t u n a s .  

E n t r ó  e n  v ig o r  e n  m á s  d e  c ie n  p a í s e s .  

E l  a r g u m e n t o  q u e  im p u ls ó  la  f o r m a c ió n  d e l  A c u e r d o  d e  B a s i le a  I  d e  1 9 8 8  

f u e  la  p r e o c u p a c ió n  d e  q u e  e l  c a p i t a l  d e  lo s  p r in c ip a le s  B a n c o s  m u n d ia le s  f u e r a  

p e l ig r o s a m e n t e  b a jo  p o r  la  c o n t in u a  e r o s ió n  a  c a u s a  d e  la  c o m p e t e n c ia .  L o s  

p r in c ip a le s  p r o p ó s i t o s  d e l  A c u e r d o  d e  1 9 8 8  f u e r o n  lo s  d e  a s e g u r a r  u n  

a d e c u a d o  n iv e l  d e  c a p i t a l  e n  e l  s is t e m a  b a n c a r io  in t e r n a c io n a l  y  c r e a r  u n  

c a m p o  d e  ju e g o  m á s  ig u a la d o  e n  t é r m in o s  d e  c o m p e t e n c ia .  S u s  m é r i t o s  f u e r o n  

r e c o n o c id o s  a m p l ia m e n t e ,  p a s a n d o  s e r  u n  e s t á n d a r  m u n d ia l ,  c o n  m á s  d e  1 0 0  

p a í s e s  a p l ic á n d o lo .  S e  u t i l iz a  u n  e n f o q u e  d e  c a r t e r a  p a r a  m e d i r  e l  r ie s g o ,  

c la s i f ic a n d o  lo s  a c t iv o s  e n  c u a t r o  c a t e g o r í a s ,  e n  c a d a  c a t e g o r í a  la  e x p o s ic ió n  

e s  p o n d e r a d a  e n  ( 0 % ,  2 0 % ,  5 0 % ,  1 0 0 % )  s e g ú n  e l  t ip o  d e  d e u d o r .  E x is t e  

t a m b ié n  u n a  e s c a la  d e  c o n s u m o s  p a r a  la s  o p e r a c io n e s  f u e r a  d e  b a la n c e .  L a  

n o r m a t iv a  d e  B a s i le a  I  e s t á  b a s a d a  e n  e l  M o d e lo  R A R  ( R is k  A s s e t  R a t io ) ,  

s e g ú n  e l  c u a l  la s  e n t id a d e s  h a n  d e  m a n t e n e r  u n  c a p i t a l  m í n im o  d e l  8 %  s o b r e  

lo s  a c t iv o s  p o n d e r a d o s  p o r  r ie s g o .  
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,  e n  d o n d e :  

R R . P P .  :  r e c u r s o s  p r o p io s  

iα   :  c o e f ic ie n t e  d e  p o n d e r a c ió n  d e  r ie s g o  q u e  p u e d e n  t o m a r  

v a lo r e s  d e  0  a  1 0 0 .  

iA   :  v a lo r  d e l  a c t iv o  s o m e t id o  a l  c o e f ic ie n t e .  

 

2 . 3 . 6 .  E l  n u e v o  a c u e r d o  d e  B a s i l e a  I I   

L a  p r in c ip a l  l im i t a c ió n  d e l  a c u e r d o  d e  B a s i le a  I  e s t á  r e la c io n a d a  c o n  la  

d e f in ic ió n  d e  e x p o s ic io n e s  d e  c r é d i t o ,  q u e  ig n o r a b a  u n a  d im e n s ió n  e s e n c ia l :  la  

d e  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia  y ,  p o r  lo  t a n t o ,  la  d iv e r s a  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

d e  lo s  d is t in t o s  p r e s t a t a r io s .  P a r a  s u p e r a r la ,  e l  C o m i t é  d e  B a s i le a  p r o p u s o  e n  



 3 0  

2 0 0 4  u n  n u e v o  c o n ju n t o  d e  r e c o m e n d a c io n e s .  É s t a s  s e  a p o y a n  e n  lo s  

s ig u ie n t e s  t r e s  p i la r e s 8 .  

 

L o s  c a m b io s  e n  e l  s e c t o r  b a n c a r io  h a n  h e c h o  n e c e s a r ia  la  r e v is ió n  e l  

A c u e r d o  d e  C a p i t a l  d e l  C o m i t é  d e  B a s i le a  y  c o m o  c o n s e c u e n c ia  s e  p r o p o n e  e l  

la n z a m ie n t o  d e  u n  N u e v o  a c u e r d o  c o n  u n  e s q u e m a  m á s  s e n s ib le  a l  r ie s g o .  S u  

f u n d a m e n t o  e s  q u e  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  s e a n  m á s  s e n s ib le s  a l  r ie s g o ,  

e s p e c ia lm e n t e  a l  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  E l  a c u e r d o  a c t u a l  e s t á  c e n t r a d o  e n  u n a  

ú n ic a  m e d id a  d e  r ie s g o ,  u n  s is t e m a  d e  t r a je  ú n ic o  y  u n a  e s t r u c t u r a  s im p le .  L a  

p r o p u e s t a  d e l  n u e v o  A c u e r d o  h a c e  m á s  é n f a s is  e n  lo s  m o d e lo s  in t e r n o s  d e  

m e d ic ió n  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  d e  c a d a  b a n c o ,  la  r e v is ió n  d e l  s u p e r v is o r  y  la  

d is c ip l in a  d e l  m e r c a d o ,  e s  m á s  f le x ib le ,  t ie n e  v a r io s  e n f o q u e s  e  in c e n t iv o s ,  p e r o  

e s  t a m b ié n  m á s  c o m p le jo .  E l  n u e v o  e s q u e m a  e s t á  d i r ig id o  p r in c ip a lm e n t e  a  

b a n c o s  in t e r n a c io n a le s ,  p e r o  s e  p r e t e n d e  q u e  s e  a m p l í e  a  b a n c o s  d e  d is t in t o s  

n iv e le s  d e  c o m p le j id a d .  E l  a c u e r d o  d e  1 9 8 8  o f r e c í a ,  b á s ic a m e n t e ,  u n a  s o la  

o p c ió n  p a r a  la  m e d ic ió n  d e l  c a p i t a l  a d e c u a d o  p a r a  lo s  b a n c o s  in t e r n a c io n a le s .  

E l  C o m i t é  c r e e  q u e  la s  v e n t a ja s  d e  u n  s is t e m a  e n  e l  c u a l  e l  c a p i t a l  e s t á  m á s  

s e g u r o  y  e f ic a z .  U n o  d e  lo s  p r in c ip io s  q u e  s u b y a c e n  e n  B a s i le a  I I  e s  h a c e r  

c o n v e r g e r  a l  c a p i t a l  r e g u la t o r io  y  a l  c a p i t a l  e c o n ó m ic o .  E l  n iv e l  d e  c a p i t a l  

e c o n ó m ic o  d e p e n d e r á  d e  v a r io s  f a c t o r e s ,  e n  p r im e r  lu g a r ,  d e  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  

e s p e c í f ic a s  d e  s u  n e g o c io  ( t ip o  d e  o p e r a c io n e s  d e  a c t iv o ,  s e c t o r )  y  s u  p o l í t ic a  

d e  e x p a n s ió n ,  y  e n  s e g u n d o  lu g a r  d e l  n iv e l  d e  t o le r a n c ia  a n t e  e l  r ie s g o  d e  

q u ie b r a  p o r  p a r t e  d e  lo s  a c c io n is t a s  y  d i r e c t iv o s .  E l  c a p i t a l  r e g u la t o r io  e s  e l  

e s t a b le c id o  p o r  e l  r e g u la d o r  c o n  e l  o b je t o  d e  m in im iz a r  e l  r ie s g o  d e  q u ie b r a  y  

lo s  p r o b le m a s  d e  r ie s g o  s is t é m ic o .  

 

E l  n u e v o  A c u e r d o  s e  e s t r u c t u r a  e n  lo s  t r e s  p i la r e s :  r e q u e r i m i e n t o s  

m í n i m o s  d e  c a p i t a l ,  s u p e r v i s i ó n  y  d i s c i p l i n a  d e  m e r c a d o .  

E n  g e n e r a l ,  B a s i le a  I I  t r a t a  d e  a l in e a r  lo s  r e q u e r im ie n t o s  r e g u la t o r io s  c o n  

lo s  p r in c ip io s  e c o n ó m ic o s  y  f in a n c ie r o s  e n  g e s t ió n  d e  r ie s g o s .  E l  m e r c a d o  

f in a n c ie r o  a c t u a l  h a  c a m b ia d o  s ig n i f ic a t iv a m e n t e  h a c ia  la  l ib e r a l iz a c ió n ,  

in n o v a c ió n  y  g lo b a l iz a c ió n  f in a n c ie r a .  
                                                 
8  V é a s e  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l ,  J a v i e r  P o g g i ,  M a n u e l  L u y ,   S B S  P e r ú   2 0 0 4 .  
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C a p i t a l  e c o n ó m ic o .  E s  e l  c a p i t a l  n e c e s a r io  p a r a  c u b r i r  la s  p é r d id a s  

in e s p e r a d a s .  

 

C a p i t a l  r e g u la t o r io .  E s  e l  c a p i t a l  m í n im o  n e c e s a r io  p a r a  c u m p l i r  lo s  

r e q u e r im ie n t o s  d e l  r e g u la d o r .  

 

C a p i t a l  d is p o n ib le .  E s  e l  c a p i t a l  q u e  la s  e n t id a d e s  r e a lm e n t e  m a n t ie n e n .  

 

L a  c u e s t ió n  a h o r a  e s  d e f in i r  la  r e la c ió n  e n t r e  e s t a s  t r e s  m e d id a s  d e l  

c a p i t a l .  I d e a lm e n t e ,  t o d a s  e l la s ,  d e  u n a  u  o t r a  f o r m a ,  d e b e n  e s t a r  r e la c io n a d a s  

c o n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  la  e n t id a d .   

 

E n  g e n e r a l ,  p a r a  a q u e l lo s  r ie s g o s  m e d ib le s  m e d ia n t e  m o d e lo s  in t e r n o s ,  

e l  c a p i t a l  r e g u la t o r io  d e b e r í a  s i t u a r s e  p o r  e n c im a  d e l  c a p i t a l  e c o n ó m ic o ,  p a r a  

u n  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  o  s o lv e n c ia  d a d o ,  e n  la  m e d id a  e n  q u e  n o  s o lo  h a r á  

r e f e r e n c ia  a  la  p é r d id a  in e s p e r a d a ,  e n  u n  h o r iz o n t e  t e m p o r a l  d e t e r m in a d o  y  e n  

c o n d ic io n e s  n o r m a le s ,  s in o  q u e  d e b e r á  in c o r p o r a r  s u c e s o s  p o c o  f r e c u e n t e s  

q u e  p u e d a n  a f e c t a r  a  la  s o lv e n c ia  d e  la  e n t id a d .   

 

E s t a  r e la c ió n  e s  c o h e r e n t e  c o n  e l  o b je t iv o  d e  a c e r c a r  e l  c a p i t a l  

e c o n ó m ic o  y  r e g u la t o r io ,  p a r a  e v i t a r  t a n t o  a r b i t r a je s  c o m o  p o s ib le s  d e s v e n t a ja s  

c o m p e t i t iv a s ,  y a  q u e  r e q u e r i r á  m á s  c a p i t a l  a  la s  e n t id a d e s  m á s  a r r ie s g a d a s .  

 
 E n  la s  f ig u r a s  ( 5 )  y  ( 6 )  s e  i lu s t r a n  e l  s u s t e n t o  d e l  n u e v o  a c u e r d o  d e  

c a p i t a l  ( B a s i le a  I I ) ,  e n  d o n d e  e l  p r im e r  p i la r  c o m p r e n d e  la  d e t e r m in a c ió n  d e  lo s  

r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  c a p i t a l ,  c o m o  u n a  r e s p u e s t a  f r e n t e  a l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o ,  r ie s g o  d e  m e r c a d o  y  r ie s g o  o p e r a t iv o ;  e l  s e g u n d o  p i la r  c o m p r e n d e  e l  

a c t u a r  d e  la  e n t id a d  s u p e r v is o r a ,  e n  e s t e  c a s o ,  e l  r o l  q u e  t e n g a  q u e  d e s a r r o l la r  

p o r  p a r t e  d e  la  S B S  e n  s u  a c c io n a r  d e  s u p e r v is ió n ;  y  e l  t e r c e r  p i la r  s e  o c u p a  d e  

la  d is c ip l in a  d e  m e r c a d o  q u e  t e n g a  q u e  m a n t e n e r  u n a  in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a ,  

t o d o  a q u e l lo  c o m p r e n d e  e l  c a m p o  d e  la  a d m in is t r a c ió n  d e  r ie s g o s  q u e  d e b e r á n  

o b s e r v a r  t o d a s  la s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  e n  e l  P e r ú .  
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Riesgo crediticio 
• Método estándar (calificación externa) 
• Método de calificaciones internas (IRB) 

o Método básico 
o Método avanzado. 

 
Riesgo de precio de mercado (sin 
cambios) 
• Método estándar 
• Modelos internos. 
 
Riesgo operacional 
• Método de indicador básico 
• Método estándar 
• Métodos avanzados de medición 

El nuevo acuerdo 
(Basilea II) 

Figura 05 : Basilea II 
Fuente : SBS Perú 
Elaboración : Propia 
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P i l a r  I  :  R e q u e r i m i e n t o  m í n i m o  d e  c a p i t a l  

E n  e s t e  p i la r  s e  d e f in e n  lo s  r e c u r s o s  p r o p io s  m í n im o s ,  m a n t e n ié n d o s e  e l  

8 %  d e l  c a p i t a l  e n  r e la c ió n  c o n  lo s  r ie s g o s  a s u m id o s .  L a  d e f in ic ió n  d e l  c a p i t a l  n o  

v a r í a ,  y  e n  e l  d e n o m in a d o r  s e  a ñ a d e  e l  r ie s g o  o p e r a t iv o  ( in ic ia lm e n t e  u n  2 0 %  

d e  e s e  8 % )  y  s e  c a m b ia  e l  t r a t a m ie n t o  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  L a  r e v is ió n  s e  

c e n t r a  e n  la  m e d ic ió n  d e l  r ie s g o ,  e s  d e c i r ,  e l  d e n o m in a d o r  d e  la  r a t io  d e  c a p i t a l .  

S e  p r o p o n e  p o r  p r im e r a  v e z  u n a  m e d id a  p a r a  e l  r ie s g o  o p e r a t iv o ,  m ie n t r a s  q u e  

la  m e d ic ió n  d e l  r ie s g o  d e  m e r c a d o  n o  r e g is t r a  c a m b io s .  P a r a  la  m e d ic ió n  d e l  

r ie s g o  d e  c r é d i t o  s e  p r o p o n e n  d o s  o p c io n e s .  L a  p r im e r a  e s  e l  m é t o d o  e s t á n d a r  

y  la  s e g u n d a  e l  m é t o d o  b a s a d o  e n  r a t in g  in t e r n o  ( I R B  I n t e r n a l  R a t in g  B a s e d  

a p p r o a c h )  q u e  c o m p r e n d e  d o s  v e r s io n e s ;  e l  b á s ic o  ( f o u n d a t io n )  y  a v a n z a d o  

( A d v a n c e d ) . 9  

C o n s t i t u y e  e l  n ú c le o  d e l  a c u e r d o  e  in c lu y e  u n a  s e r ie  d e  n o v e d a d e s  c o n  

r e s p e c t o  a l  a n t e r io r :  t ie n e  e n  c u e n t a  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia  d e  lo s  p r e s t a t a r io s  y  

t o m a  a d e m á s  e n  c u e n t a  lo s  r ie s g o s  d e  m e r c a d o  y  o p e r a c io n a l .  L a  n o r m a  d e  

B a s i le a  I ,  q u e  e x ig e  f o n d o s  p r o p io s  >  8 %  s u m a  d e  la  e x p o s ic ió n  c r e d i t ic ia  s e  

r e e m p la z a  p o r  f o n d o s  p r o p io s  >  8 %  d e  ( r ie s g o  d e  c r é d i t o  ( 8 5 % )  +  r ie s g o  d e  

m e r c a d o  ( 5 % )  +  r ie s g o  o p e r a c io n a l  ( 1 0 % ) )  
 

E l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  s e  c a lc u la  a  t r a v é s  d e  t r e s  c o m p o n e n t e s  f u n d a m e n t a le s :  

•  P D ,  o  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o   

•  L G D ,  o  p é r d id a  e n  e l  m o m e n t o  d e  in c u m p l im ie n t o   

•  E A D ,  o  e x p o s ic ió n  e n  e l  m o m e n t o  d e l  in c u m p l im ie n t o   

H a b id a  c u e n t a  d e  la  e x is t e n c ia  d e  b a n c o s  c o n  d is t in t o s  n iv e le s  d e  

s o f is t ic a c ió n ,  e l  a c u e r d o  p r o p o n e  d is t in t o s  m é t o d o s  p a r a  e l  c á lc u lo  d e l  r ie s g o  

c r e d i t ic io .  E n  e l  m é t o d o  e s t á n d a r ,  la  P D  y  la  L G D  s e  c a lc u la n  im p l í c i t a m e n t e  a  

t r a v é s  d e  la s  c a l i f ic a c io n e s  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  p u b l ic a d a s  p o r  e m p r e s a s  

e s p e c ia l iz a d a s  u t i l iz a n d o  u n a  s e r ie  d e  p r o c e d im ie n t o s .  E n  c a m b io ,  lo s  b a n c o s  

m á s  s o f is t ic a d o s  p u e d e n ,  b a jo  c ie r t o  n ú m e r o  d e  c o n d ic io n e s ,  p u e d e n  o p t a r  p o r  

e l  m é t o d o  a v a n z a d o ,  q u e  le s  p e r m i t e  u t i l iz a r  s u s  p r o p io s  m e c a n is m o s  d e  

e v a lu a c ió n  d e l  r ie s g o  y  r e a l iz a r  s u s  p r o p ia s  e s t im a c io n e s .  E x is t e  u n  m é t o d o  

                                                 
9  V é a s e ,  C o m i t é  d e  S u p e r v i s i ó n  B a n c a r i a  d e  B a s i l e a ,  J u n i o  2 0 0 4 .  

http://es.wikipedia.org/wiki/Riesgo_de_cr%C3%A9dito
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Riesgo_de_mercado&action=edit
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Riesgo_de_mercado&action=edit
http://es.wikipedia.org/w/index.php?title=Riesgo_operacional&action=edit
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a l t e r n a t iv o  e  in t e r m e d io  e n  e l  q u e  lo s  b a n c o s  p u e d e n  e s t im a r  la  P D ,  e l  

p a r á m e t r o  d e  r ie s g o  m á s  b á s ic o ,  y  u t i l i z a r  e n  c a m b io  v a lo r e s  p r e c a lc u la d o s  p o r  

e l  r e g u la d o r  p a r a  la  L G D .  

H a s t a  la  f e c h a ,  m u c h a s  e n t id a d e s  b a n c a r ia s  g e s t io n a b a n  s u  r ie s g o  

c r e d i t ic io  e n  f u n c ió n  d e  la  p é r d id a  e s p e r a d a ,  E L  =  P D x L G D x E A D ,  q u e  

d e t e r m in a b a  s u  n iv e l  d e  p r o v is io n e s  f r e n t e  a  in c u m p l im ie n t o s .  L a  n u e v a  

n o r m a t iv a  e s t a b le c e  u n a  n u e v a  m e d id a ,  e l  R W A ,  q u e  s e  f i ja  n o  e n  la  m e d ia  

s in o  e n  u n  c u a r t i l  e le v a d o  d e  la  d is t r ib u c ió n  d e  p é r d id a  e s t im a d a  a  t r a v é s  d e  

u n a  a p r o x im a c ió n  b a s a d a  e n  la  d is t r ib u c ió n  n o r m a l .  

E l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  s e  c u a n t i f ic a  e n t o n c e s  c o m o  la  s u m a  d e  lo s  R W A  

c o r r e s p o n d ie n t e s  a  c a d a  u n a  d e  la s  e x p o s ic io n e s  q u e  c o n f o r m a n  e l  a c t iv o  d e  la  

e n t id a d .  

H a y  q u e  a d v e r t i r  q u e  e n  e s t a  e s t im a c ió n  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io :  s e  ig n o r a  la  

e s t r u c t u r a  d e  c o r r e la c ió n  p r o b a b i l í s t ic a  e n t r e  la s  d iv e r s a s  e x p o s ic io n e s .  

P i l a r  I I  :  P r o c e s o  d e  r e v i s i ó n  d e l  s u p e r v i s o r  d e  l a  a d e c u a c i ó n  d e l  c a p i t a l  
L o s  s u p e r v is o r e s  d e b e n  g a r a n t iz a r  q u e  lo s  b a n c o s  t ie n e n  p r o c e s o s  

a d e c u a d o s  p a r a  c a lc u la r  la  a d e c u a c ió n  d e  s u  c a p i t a l  a  p a r t i r  d e  u n a  e x h a u s t iv a  

e v a lu a c ió n  d e  s u s  r ie s g o s .  L o s  g e s t o r e s  d e  la  e n t id a d  d e b e n  d e s a r r o l la r  

p r o c e s o s  d e  e v a lu a c ió n  in t e r n a  d e l  c a p i t a l  y  f i ja r  o b je t iv o s  d e  c a p i t a l  e n  f u n c ió n  

d e l  p e r f i l  d e  r ie s g o  p a r t ic u la r .  L o s  s u p e r v is o r e s  e v a lu a r á n  la  id o n e id a d  d e  e s t o s  

p r o c e s o s .  E s t e  p i la r  s e  b a s a  e n  c u a t r o  p r in c ip io s :  

1 .  lo s  b a n c o s  d e b e n  t e n e r  p r o c e d im ie n t o s  p a r a  e v a lu a r  s u  s o lv e n c ia  e n  

r e la c ió n  c o n  lo s  r ie s g o s  a s u m id o s  y  t e n e r  u n a  e s t r a t e g ia  p a r a  m a n t e n e r  u n  

n iv e l  a d e c u a d o  d e  c a p i t a l .  

2 .  e l  s u p e r v is o r  d e b e  r e v is a r  la  e v a lu a c ió n  d e l  b a n c o  y  s u  e s t r a t e g ia  d e  

g e s t ió n  d e  r ie s g o s ,  y  a c t u a r  e n  e l  c a s o  e n  q u e  n o  lo s  c o n s id e r e  a d e c u a d o s .  

3 .  lo s  s u p e r v is o r e s  d e b e n  e s p e r a r  q u e  lo s  b a n c o s  m a n t e n g a n  u n  c a p i t a l  

p o r  e n c im a  d e l  m í n im o  y  d e b e n  t e n e r  c a p a c id a d  d e  im p o n e r  n iv e le s  s u p e r io r e s  

a l  m í n im o .  
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4 .  lo s  s u p e r v is o r e s  d e b e n  in t e r v e n i r  r á p id a m e n t e  p a r a  im p e d i r  q u e  e l  

c a p i t a l  d e s c ie n d a  p o r  d e b a jo  d e  lo s  n iv e le s  c o n s is t e n t e s  c o n  e l  p e r f i l  d e  r ie s g o s  

d e  c a d a  e n t id a d .  

P a r a  p o d e r  v a l id a r  lo s  m é t o d o s  e s t a d í s t ic o s ,  lo s  b a n c o s  e s t a r á n  

o b l ig a d o s  a  a lm a c e n a r  d a t o s  d e  in f o r m a c ió n  c r e d i t ic ia  d u r a n t e  p e r io d o s  la r g o s ,  

d e  5  a  7  a ñ o s  y  a  g a r a n t iz a r  s u  a d e c u a d a  a u d i t o r í a .  

 

P i l a r  I I I :  D i s c i p l i n a  d e  m e r c a d o  
E s t a b le c e  e l  d e b e r  d e  lo s  b a n c o s  d e  r e v e la r  d e t a l le s  s o b r e  s u  n iv e l  y  

e s t r u c t u r a  d e  c a p i t a l ,  s o b r e  s u  p e r f i l  d e  r ie s g o s  y  s o b r e  s u s  s is t e m a s  d e  

m e d ic ió n  y  c o n t r o l  d e  d ic h o s  r ie s g o s .  S e  in t e n t a  a p r o v e c h a r  la  d is c ip l in a  d e  

m e r c a d o  a  t r a v é s  d e  u n a  m a y o r  t r a n s p a r e n c ia  d e  lo s  b a n c o s .  U n a  p u b l ic id a d  

e f e c t iv a  e s  e s e n c ia l  p a r a  g a r a n t iz a r  q u e  lo s  p a r t ic ip a n t e s  e n  e l  m e r c a d o  t e n g a n  

u n a  m e jo r  c o m p r e n s ió n  d e  lo s  p e r f i le s  d e  r ie s g o  d e  lo s  b a n c o s  y  d e  la  

a d e c u a c ió n  d e  s u  c a p i t a l .  S e  h a c e n  u n o s  r e q u e r im ie n t o s  m á s  d e t a l la d o s  p a r a  

e l  r e c o n o c im ie n t o  p o r  p a r t e  d e l  s u p e r v is o r  d e  la s  m e t o d o lo g í a s  in t e r n a s  p a r a  e l  

r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  la s  t é c n ic a s  d e  r e d u c c ió n  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  y  la  t i t u l iz a c ió n  

d e  a c t iv o s .  L a  d is c ip l in a  q u e  im p o n e  e l  m e r c a d o  e s  s ie m p r e  a c o n s e ja b le ,  p o r  

e s o  e l  A c u e r d o  e s t a b le c e  la  o b l ig a c ió n  d e  q u e  lo s  b a n c o s  in f o r m e n  s o b r e  lo s  

r ie s g o s  a s u m id o s  y  s o b r e  lo s  s is t e m a s  d e  g e s t ió n  d e  r ie s g o s  q u e  e l  b a n c o  t ie n e  

im p la n t a d o s .  E n  la  m e d id a  e n  q u e  la s  e n t id a d e s  o p t e n  p o r  s is t e m a s  d e  c á lc u lo  

d e  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  m á s  a v a n z a d o s ,  m a y o r  s e r á  la  in f o r m a c ió n  q u e  

d e b e r á n  r e v e la r .  

 
2 . 3 . 7 .  M e d i c i ó n  d e l  r i e s g o  d e  c r é d i t o  e n  e l  m a r c o  d e  B a s i l e a  I I  

E l  m é t o d o  e s t a n d a r iz a d o  s e  b a s a  e n  la  a s ig n a c ió n  d e  p o n d e r a c io n e s  a  la  

c o n t r a p a r t e  d e l  c r é d i t o  s e g ú n  e l  t ip o  d e  d e u d o r  im p l ic a d o .  E n  e s t e  s e n t id o ,  e l  

N u e v o  A c u e r d o  c o n s id e r a  h a s t a  1 3  t ip o s  d is t in t o s  d e  d e u d o r e s ,  c u y a  

p o n d e r a c ió n  p u e d e  s e r  m i t ig a d a  d e p e n d ie n d o  d e  la  e x is t e n c ia  d e  c o la t e r a le s ,  

g a r a n t í a s  o  d e r iv a d o s  c r e d i t ic io s .  E s t e  m é t o d o  e s  u n a  r e v is ió n  d e l  m é t o d o  d e l  

A c u e r d o  d e  1 9 8 8  p a r a  e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  e n  e l  q u e  lo s  a c t iv o s  s o n  a s ig n a d o s  a  

p o n d e r a c io n e s  d e l  r ie s g o .  P a r a  m e jo r a r  la  s e n s ib i l id a d  a l  r ie s g o  s in  c o m p l ic a r  
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e x c e s iv a m e n t e  e l  m é t o d o  e s t a n d a r iz a d o ,  e l  C o m i t é  p r o p o n e  b a s a r  la s  

p o n d e r a c io n e s  d e l  r ie s g o  e n  e v a lu a c io n e s  e x t e r n a s  d e l  c r é d i t o .  L a s  

p o n d e r a c io n e s  d e  r ie s g o  q u e  p r o p o n e  e l  C o m i t é  s e  p r e s e n t a n  e n  lo s  c u a d r o s  

0 1  y  0 2 .  

F ig u r a  0 7  :  P é r d id a s  p o t e n c ia le s  p o r  r ie s g o  c r e d i t ic io  

 

A d e m á s  d e  la s  p o n d e r a c io n e s  o t o r g a d a s  s e g ú n  la s  c a l i f ic a c io n e s ,  e l  

C o m i t é  d e  B a s i le a  r e c o m ie n d a  q u e  lo s  c r é d i t o s  h ip o t e c a r io s  s o b r e  v iv ie n d a  q u e  

f u e s e  o c u p a d a  p o r  e l  p r e s t a t a r io ,  o  q u e  e s t u v ie s e  a lq u i la d a ,  p o n d e r e n  a l  3 5 % ;  

m ie n t r a s  q u e  la s  h ip o t e c a s  s o b r e  b ie n e s  r a í c e s  c o m e r c ia le s  r e c ib i r í a n  u n a  

p o n d e r a c ió n  d e  1 0 0 % .  A s im is m o ,  lo s  c r é d i t o s  d e  c o n s u m o  s e  p o n d e r a r í a n  p o r  

7 5 %  y  lo s  a c t iv o s  v e n c id o s  t e n d r í a n  u n  p o n d e r a d o r  e n t r e  1 0 0 %  -  1 5 0 %  

( d e p e n d ie n d o  d e l  m o n t o  d e  d e u d a  p r o v is io n a d a ) .  

 

Perdidas potenciales por riesgo de credito

0

0.05

0.1

0.15

0.2

0.25

0.3

0.35

0.4

0.45

Perdidas cero Nivel esperado de perdidas Nivel de confianza definido

P
ro

b
a

b
il

id
a

d

C u b i e r t a s  c o n  
p r o v i s i o n e s  

C u b i e r t a s  c o n  
c a p i t a l  

P é r d i d a s  p o t e n c i a l e s  
i m p r e v i s t a s  

P é r d i d a s  p o t e n c i a l e s  
i m p r e v i s t a s  n o  

c u b i e r t a s  c o n  c a p i t a l  



 3 8  

C u a d r o  0 1 :  P o n d e r a c io n e s  d e  C a p i t a l  p r o p u e s t a s  p a r a  e l  M é t o d o  
E s t a n d a r iz a d o .  

D e s d e  A A A  A +  B B B +  B B +  I n f e r io r  a  N o  
H a s t a  A A -  A -  B B B -  B -  B -  C a l i f ic a d o  
C r é d i t o s  s o b e r a n o s  0 %  2 0 %  5 0 %  1 0 0 %  1 5 0 %  1 0 0 %  
C r é d i t o s  b a n c a r io s  
o p c ió n  1  

2 0 %  5 0 %  5 0 %  1 0 0 %  1 5 0 %  1 0 0 %  

C r é d i t o s  b a n c a r io s  
o p c ió n  2  

2 0 %  5 0 %  5 0 %  1 0 0 %  1 5 0 %  5 0 %  

C r é d i t o s  b a n c a r io s  
o p c ió n  2  ( c o r t o  
p la z o )  

2 0 %   2 0 %   2 0 %   5 0 %   1 5 0 %   2 0 %   

D e s d e  -  H a s t a   A A A  –  
A A -   

A +  -  
A -   

B B B +  
-  B B -   

M e n o r  
a  B B -   

N o  
c a l i f ic a d o   

 

E m p r e s a s  
c o m e r c ia le s  y  C ia s .  
A d m .  d e  v a lo r e s   

2 0 %   5 0 %   1 0 0 %   1 5 0 %   1 0 0 %    

F u e n t e  :  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l  –  B a s i le a  – J u n io  2 0 0 4 .  

O p c ió n  1  :  p o n d e r a c ió n  b a s a d a  e n  la  c a l i f ic a c ió n  d e  u n  o r g a n is m o  e x t e r n o  d e  la  

e v a lu a c ió n .  

O p c ió n  2 :   p o n d e r a c ió n  b a s a d a  e n  la  c a l i f ic a c ió n  a s ig n a d a  a l  p a í s  e n  la  q u e  

e s t á  e s t a b le c id a  la  e n t id a d  m á s  u n  e s c a ló n .  

C u a d r o  0 2 :   C o m p a r a c i ó n  d e  l o s  r e q u e r i m i e n t o s  d e  c a p i t a l  p a r a  

o b l i g a c i o n e s  c o r p o r a t i v a s  ( e m p r e s a s )  s e g ú n  B a s i l e a  I  y  e l  m é t o d o  

e s t á n d a r  d e  B a s i l e a  I I .  

R a t in g  d e  c r é d i t o  e x t e r n o  A A A  

A A -  

A +  

A -  

B B B +  

B B -  

I n f e r io r  

a  

B B -  

N o  

c a l i f ic a d a  

P o n d e r a c ió n  d e  r ie s g o  s e g ú n  

B a s i le a  I I  

2 0 %  5 0 %  1 0 0 %  1 5 0 %  1 0 0 %  

R e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  

s e g ú n  B a s i le a  I I  

1 . 6 %  4 %  8 %  1 2 %  8 %  

P o n d e r a c ió n  d e  r ie s g o  s e g ú n  

B a s i le a  I  

1 0 0 %  1 0 0 %  1 0 0 %  1 0 0 %  1 0 0 %  

R e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  

s e g ú n  B a s i le a  I  

8 %  8 %  8 %  8 %  8 %  

F u e n t e  :  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l  –  B a s i le a  J u n io  2 0 0 4 .  
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2 . 3 . 8 .  M é t o d o s  b a s a d o s  e n  m o d e l o s  i n t e r n o s  ( I R B ) 1 0  

C o n  e l  e n f o q u e  I R B  ( p o r  s u s  in ic ia le s  d e l  in g lé s  I n t e r n a l  R a t in g  

B a s e d  A p p r o a c h ) ,  lo s  b a n c o s  p o d r á n  u t i l iz a r  s u s  e s t im a c io n e s  in t e r n a s  

d e  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia  d e  s u s  p r e s t a t a r io s  p a r a  c a lc u la r  e l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o  e n  s u s  c a r t e r a s ,  s u je t o  t o d o  e l lo  a  m e t o d o lo g í a s  y  e s t á n d a r e s  d e  

p u b l ic id a d  e s t r ic t o s .  E l  b a n c o  e s t im a  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia  d e  s u s  

p r e s t a t a r io s  y  lo s  r e s u l t a d o s  s e  t r a d u c e n  e n  e s t im a c io n e s  d e l  im p o r t e  d e  

la s  p é r d id a s  f u t u r a s  p o t e n c ia le s ,  im p o r t e  q u e  c o n s t i t u y e  la  b a s e  d e  lo s  

r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  c a p i t a l .  E x is t e  u n  m é t o d o  b á s ic o  ( f o u n d a t io n )  

y  u n o  a v a n z a d o  ( a d v a n c e d ) ,  a m b o s  p r o p o r c io n a n  m a y o r  s e n s ib i l id a d  a l  

r ie s g o  q u e  e l  m é t o d o  e s t á n d a r .  

 

F i g u r a  0 8 :  R i e s g o  c r e d i t i c i o  
F u e n t e     :   E s c a la r  C o n s u l t in g   

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                 
1 0  V é a s e  I n f o r m e  E s c a l a r  C o n s u l t i n g ,  M é x i c o  2 0 0 6 .  
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E l  e n f o q u e  d e  r a t in g s  in t e r n o s  ( I R B )  e s  la  a u t é n t ic a  n o v e d a d  d e l  

N u e v o  A c u e r d o .  L a  c la s i f ic a c ió n  d e  la s  e x p o s ic io n e s  a  lo s  r ie s g o s  

d e p e n d e r á  d e  la s  p r o p ia s  e s t im a c io n e s  in t e r n a s  d e  lo s  r ie s g o s  q u e  

r e a l ic e  e l  b a n c o .  S i  e l  b a n c o  p o s e e  u n  s is t e m a  d e  g e s t ió n  d e  r ie s g o s ,  

q u e  p e r m i t e  c a lc u la r  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  im p a g o  d e  s u s  p r e s t a t a r io s ,  y  

q u e  h a y a  e s t a d o  e n  v ig o r  d u r a n t e  lo s  t r e s  ú l t im o s  a ñ o s  y  h a  s id o  

r e c o n o c id a  s u  v a l id e z  p o r  e l  s u p e r v is o r ,  p o d r á  u s a r  e s t a s  p r o b a b i l id a d e s  

d e  im p a g o  p a r a  c la s i f ic a r  lo s  p r é s t a m o s  e n  c a t e g o r í a s ,  y  c o n  e l lo  o b t e n e r  

la s  p o n d e r a c io n e s  q u e  s e r v i r á n  p a r a  c a lc u la r  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  

c a p i t a l .  P a r a  c a lc u la r  la  c a r g a  r e g u la t o r ia ,  e s  n e c e s a r io  e s t im a r  la  

s e v e r id a d  ( la  L G D ) ,  e s t o  e s ,  la  p é r d id a  e n  c a s o  d e  im p a g o .  S e  e s t a b le c e  

u n  r e c a r g o  p o r  c o n c e n t r a c ió n  l la m a d o  d e  g r a n u la r id a d ,  q u e  t ie n e  e n  

c u e n t a  la  c o n c e n t r a c ió n  d e l  r ie s g o .  S e  e s t a b le c e  u n  m í n im o  d u r a n t e  lo s  

d o s  p r im e r o s  a ñ o s  d e  im p le m e n t a c ió n  d e l  a c u e r d o ,  p o r  e l  q u e  e l  c a p i t a l  

r e g u la t o r io  s e g ú n  e l  e n f o q u e  I R B  a v a n z a d o  n o  p u e d e  s e r  in f e r io r  a l  9 0 %  

d e l  e n f o q u e  I R B  b á s ic o .  A d e m á s  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  d e b e n  

in c lu i r  u n  in c e n t iv o  p a r a  p a s a r  d e l  e n f o q u e  I R B  b á s ic o  a l  a v a n z a d o .  

 

E n  e l  m é t o d o  I R B  b á s ic o ,  a  p a r t i r  d e  lo s  r a t in g  in t e r n o s ,  s e  

e s t im a n  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o  ( P D ,  P r o b a b i l i t y  o f  d e f a u l t )  y  la  

e x p o s ic ió n  e n  c a s o  d e  im p a g o  ( E A D ,  e x p o s u r e  a t  d e f a u l t )  a  u n  a ñ o  p a r a  

c a d a  t r a n s a c c ió n .  P a r a  im p le m e n t a r  e l  m é t o d o  I R B  a v a n z a d o  s e  

r e q u ie r e n ,  a d ic io n a lm e n t e ,  e s t im a c io n e s  in d e p e n d ie n t e s  d e  p é r d id a s  

d a d o  e l  im p a g o  ( L G D ,  lo s s  g iv e n  d e f a u l t )  y  v e n c im ie n t o s  ( M ,  m a t u r i t y ) .  A  

c o n t in u a c ió n  d e t a l la m o s  lo s  e le m e n t o s  q u e  d e b e  t e n e r  u n  s is t e m a  I R B :  

1 .  u n a  c la s i f ic a c ió n  d e  la  o b l ig a c ió n  s e g ú n  s u  e x p o s ic ió n  a l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .  

2 .  c o m p o n e n t e s  d e  r ie s g o .  P a r a  e l  m o d e lo  b á s ic o  P D  y  E A D ,  y  p a r a  

e l  m o d e lo  a v a n z a d o  P D ,  E A D ,  L G D  y  M .  

3 .  u n a  f u n c ió n  d e  p o n d e r a c ió n  d e  r ie s g o  q u e  u t i l ic e  lo s  c o m p o n e n t e s  

d e  r ie s g o s  p a r a  c a lc u la r  la s  p o n d e r a c io n e s  d e  r ie s g o .  

4 .  u n  c o n ju n t o  d e  r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  e le g ib i l id a d  p a r a  

a p l ic a r  e l    e n f o q u e  I R B  ( p o r  e je m p lo ,  d e m o s t r a r  q u e  lo s  b a n c o s                            
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m a n t ie n e n  e l  s is t e m a  d e  in f o r m a c ió n  n e c e s a r io  p a r a  im p le m e n t a r  c o n  

p r e c is ió n  e s e  e n f o q u e .  

5 .  r e v is ió n  d e l  s u p e r v is o r  d e l  c u m p l im ie n t o  d e  lo s  r e q u e r im ie n t o s  

m í n im o s .  

3 . 3 . 8 . 1 .  E l  e n f o q u e  I R B  b á s i c o 1 1  
S e  p e r m i t e  a l  b a n c o  u t i l iz a r  s u  p r o p ia  e s t im a c ió n  d e  p r o b a b i l id a d  

d e  im p a g o  ( P D )  e n  u n  h o r iz o n t e  d e  u n  a ñ o ,  a s í  c o m o  la  e x p o s ic ió n  a l  

im p a g o  ( E A D ) .  L a  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o  p r o m e d io  d e  c a d a  g r a d o  

in t e r n o  e s  u s a d a  p a r a  c a lc u la r  la  p o n d e r a c ió n  d e  c a d a  r a t in g  in t e r n o .  L a  

P D  p u e d e  e s t a r  b a s a d a  e n  la  e x p e r ie n c ia  e m p í r ic a  e  in c lu s o  e n  u n  

m o d e lo  d e  c r e d i t  s c o r in g .  L a  e x p o s ic ió n  a l  im p a g o  ( E A D )  p a r a  

t r a n s a c c io n e s  d e  b a la n c e  e s  ig u a l  a l  v a lo r  n o m in a l  d e  la  e x p o s ic ió n  ( p o r  

e je m p lo ,  e l  v a lo r  e n  l ib r o s  d e  u n  p r é s t a m o ) .  L o s  f a c t o r e s  d e  m i t ig a c ió n  

d e l  r ie s g o  ( p o r  e je m p lo ,  c o la t e r a le s ,  d e r iv a d o s  d e  c r é d i t o ,  a ju s t a n d o  la  

e x p o s ic ió n  a l  im p a g o  ( E A D )  p o r  e l  m o n t o  d e l  c o la t e r a l ,  m e n o s  u n  r e c o r t e  

d e t e r m in a d o  p o r  e l  r e g u la d o r  s e g ú n  e l  P i la r  I I .  L a  E A D  p a r a  o p e r a c io n e s  

f u e r a  d e  b a la n c e  e s  c a lc u la d a  u s a n d o  e l  e n f o q u e  d e  B a s i le a  I  d e  

t r a n s f o r m a r  lo s  í t e m s  f u e r a  d e  b a la n c e  e n  i t e m  d e  b a la n c e s   

e q u iv a le n t e s .  E l  e n f o q u e  I R B  b á s ic o  e s t a b le c e  u n a  r e f e r e n c ia  d e l  

v e n c im ie n t o  ( M )  a  t r e s  a ñ o s .  A d e m á s ,  a s u m e  q u e  la  p é r d id a  d a d o  e l  

im p a g o  ( L G D )  d e  u n  p r é s t a m o  n o  a s e g u r a d o  s e  e s t a b le c e  e n  L G D  =  

5 0 %  d e  o b l ig a c io n e s  c o r p o r a t iv a s  s e n io r  y  L G D = 7 5 %  d e  o b l ig a c io n e s  

c o r p o r a t iv a s  s u b o r d in a d a s .  S in  e m b a r g o ,  e n  n o v ie m b r e  d e  2 0 0 1 ,  e l  

C o m i t é  d e  B a s i le a  p a r a  la  S u p e r v is ió n  B a n c a r ia  p r e s e n t ó  m o d i f ic a c io n e s  

p o t e n c ia le s  q u e  r e d u c e n  la  L G D  d e  p r é s t a m o s  a l  4 5 %  s i  e s t á  a s e g u r a d o  

p o r  c o la t e r a l  f í s ic o  n o  in m o b i l ia r io  y  4 0 %  s i  e s t á  c o m p le t a m e n t e  

a s e g u r a d o  p o r  c u e n t a s  a  c o b r a r  a  c l ie n t e s .  L a s  p é r d id a s  e s p e r a d a s  

s o b r e  e l  im p a g o  p u e d e n  s e r  c a lc u la d a s  c o m o :  

P é r d i d a s  e s p e r a d a s  =  P D * L G D * E A D  

P D  :  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

L G D  :  s e v e r id a d  d e  la  p é r d id a  d a d o  e l  in c u m p l im ie n t o  

 

                                                 
1 1  V é a s e ,  C o m i t é  d e  S u p e r v i s i ó n  B a n c a r i a  d e  B a s i l e a ,  J u n i o  2 0 0 4 .  
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Figura 09 : Método de Rating Interno (IRB) 
Fuente : Publicación Comité Basilea  
Elaboración : Propia 
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Figura 10 : Requerimiento de capital 
Fuente : Publicación Comité Basilea  
Elaboración : Propia 



 

 

P á g . 4 4  

4 4  

 

2 . 3 . 8 . 2 .  E l  e n f o q u e  I R B  a v a n z a d o  
S e  h a  a n im a d o  a  lo s  b a n c o s  d e  m a y o r  e n t id a d  a  m o v e r s e  d e l  

e n f o q u e  b á s ic o  a l  e n f o q u e  a v a n z a d o .  U n a  f u e n t e  p r im e r a  p a r a  e s e  

in c e n t iv o  p r o v ie n e  d e l  u s o  d e  la  L G D  p r o d u c t o  d e  la  e x p e r ie n c ia  r e a l  d e l  

b a n c o ,  e n  lu g a r  d e  la s  p r e s u n c io n e s  f i ja s  d e  4 0 % ,  4 5 % ,  5 0 % ,  ó  7 5 % .  L a  

e v id e n c ia  s u g ie r e  q u e  la  L G D  h is t ó r ic a  p a r a  p r é s t a m o s  b a n c a r io s  e s  

s ig n i f ic a t iv a m e n t e  m e n o r  q u e  e l  5 0 %  y ,  p o r  lo  t a n t o ,  e l  c a m b io  a l  e n f o q u e  

a v a n z a d o  s e  e s p e r a  q u e  r e d u z c a  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  c a p i t a l  d e  2 %  a  

3 % .  O t r o  e le m e n t o ,  e s  la  in c o r p o r a c ió n  d e  a ju s t e s  a l  v e n c im ie n t o ,  e n  e l  

c á lc u lo  d e  la  p o n d e r a c ió n  d e  r ie s g o  d e  r e f e r e n c ia ,  q u e  r e f le ja n  e l  

v e n c im ie n t o  e f e c t iv o  d e  la  t r a n s a c c ió n ,  d e f in id o  c o m o  e l  m a y o r  e n t r e  u n  

a ñ o  o  e l  v e n c im ie n t o  n o m in a l ,  q u e  e s  e l  p r o m e d io  p o n d e r a d o  d e  v id a  d e  

t o d o s  lo s  in s t r u m e n t o s  c o n  u n  c a le n d a r io  p r e d e t e r m in a d o  d e  

a m o r t iz a c ió n  m í n im a .  E l  v e n c im ie n t o  e s  l im i t a d o  a  s ie t e  a ñ o s  p a r a  e v i t a r  

s o b r e s t im a r  e l  im p a c t o  d e l  v e n c im ie n t o  e n  la  e x p o s ic ió n  a l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .  

E l  e n f o q u e  I R B  a v a n z a d o  p e r m i t e  a l  b a n c o  u s a r  s u s  p r o p ia s  

e s t im a c io n e s  d e  m ig r a c io n e s  d e  c r é d i t o  p a r a  a ju s t a r  P D ,  L G D  y  E A D  p o r  

c o la t e r a le s ,  d e r iv a d o s  d e  c r é d i t o ,  g a r a n t í a s  c o m p e n s a c io n e s  e n  b a la n c e .  

E l  e n f o q u e  I R B  a v a n z a d o  in v o lu c r a  la  e s t im a c ió n  d e  p a r á m e t r o s  q u e  

r e q u ie r e n  m u c h o s  d a t o s  h is t ó r ic o s  q u e  n o  e s t á n  d is p o n ib le s  p a r a  la  

m a y o r í a  d e  lo s  b a n c o s .  D a d o  e l  c o s t e  d e  d e s a r r o l la r  e s o s  m o d e lo s  y  

b a s e s  d e  d a t o s ,  e x is t e  la  p o s ib i l id a d  d e  d iv id i r  e n  d o s  la  in d u s t r ia  

b a n c a r ia  e n t r e  lo s  q u e  t ie n e n  y  lo s  q u e  n o  t ie n e n .   

 

D i s t i n c i ó n  e n t r e  R i e s g o  S i s t e m á t i c o  y  R i e s g o  I d i o s i n c r á t i c o  

E l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e s t á  c o n f o r m a d o  p o r  e l  r ie s g o  s is t e m á t ic o  ( n o  

d iv e r s i f ic a b le )  y  r ie s g o  in d iv id u a l  o  id io s in c r á s ic o  ( d iv e r s i f ic a b le ) .  E l  

r ie s g o  s is t e m á t ic o  s e  p u e d e  m e d i r  m e d ia n t e  la  c o r r e la c ió n  e n t r e  e l  

c r é d i t o  in d iv id u a l  y  e l  e n t o r n o  e c o n ó m ic o  u t i l iz a n d o  la  c o r r e la c ió n  imρ q u e  

r e p r e s e n t a  la  c o r r e la c ió n  e n t r e  e l  c r é d i t o  i  y  e l  m e r c a d o ,  o  e n t o r n o  

e c o n ó m ic o  g e n e r a l .  
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E s t a  e s  la  c o r r e la c ió n  q u e  in c o r p o r a  B a s i le a  e n  la  m e d ic ió n  d e  la  

p é r d id a  in e s p e r a d a  y  e n  e l  c á lc u lo  d e l  r e q u e r im ie n t o  d e l  c a p i t a l .  D e  

h e c h o  B a s i le a  t o m a  e n  c u e n t a  u n a  s o la  c o r r e la c ió n  ρρ =im  p o r  d is t in t o s  

t ip o s  o  s e g m e n t o s  d e  c a r t e r a .   

 

P o r  o t r o  la d o  e l  r ie s g o  id io s in c r á s ic o  o  in d iv id u a l  e s  e l  

c o m p le m e n t o  o  p o r c ió n  d e l  r ie s g o  n o  e x p l ic a d o  p o r  e l  r ie s g o  s is t e m á t ic o .  

A  d i f e r e n c ia  d e l  r ie s g o  s is t e m á t ic o ,  e l  r ie s g o  id io s in c r á s ic o  s e  p u e d e  

m i t ig a r ,  y a  q u e  e s t e  d e p e n d e  d e  la  c o r r e la c ió n  d e l  c r é d i t o  i  c o n  lo s  

d e m á s  c r é d i t o s  d e  la  c a r t e r a ,  e s  d e c i r ,  c o n  la  d iv e r s i f ic a c ió n  d e l  p o r t a f o l io  

d e  c r é d i t o .  

 

L a  c o r r e la c ió n  d e l  c r é d i t o  in d iv id u a l  i  c o n  lo s  d e m á s  c r é d i t o s  d e  la  

c a r t e r a  s e  m id e  p o r  m e d io  d e  la  c o r r e la c ió n  ijρ ,  q u e  r e p r e s e n t a  la  

c o r r e la c ió n  e n t r e  e l  c r é d i t o  i  y  e l  c r é d i t o  j .   

 

T R A T A M I E N T O  D E  E X P O S I C I O N E S  A  M I C R O E M P R E S A S  E N  E L  

M O D E L O  D E  B A S I L E A  
 

A  d i f e r e n c ia  d e l  c a s o  d e  P Y M E S ,  e l  t r a t a m ie n t o  d e  c r é d i t o s  a  

m ic r o e m p r e s a s  n o  e s  t a n  c la r o  e n  e l  e s q u e m a  d e  B a s i le a .  E s t e  e s q u e m a  

d iv id e  e n  d i f e r e n t e s  s e g m e n t o s  la s  e x p o s ic io n e s  d e  la  c a r t e r a  c o m o  s e  

m u e s t r a  e n  la  f ig u r a  s ig u ie n t e :  

T ip o  d e  p r e s t a t a r io  

C o r p o r a t iv o s ,  B a n c o s  y  S o b e r a n o s  

P Y M E S  g r a n d e s  ( v e n t a s  a n u a le s  h a s t a  5 0  M M  E u r o s )  

P Y M E S  p e q u e ñ a s  ( v e n t a s  a n u a le s  h a s t a  5  M M  E u r o s )  

O t r o s  m in o r is t a s  ( I M F s )  

V iv ie n d a  c o n  H ip o t e c a  

M in o r is t a s  a u t o r e n o v a b le s  
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N o t e  d e  la  f ig u r a  a n t e r io r  q u e  la s  e x p o s ic io n e s  d e  c r é d i t o s  a  

m ic r o e m p r e s a s  (  o  c r é d i t o s  d e  I M F s ,  in s t i t u c io n e s  d e  m ic r o  f in a n z a s ) ,  s e  

le s  h a  u b ic a d o  e n  la  c a t e g o r í a  “ o t r o s  c r é d i t o s  m in o r is t a s ” ,  s ig u ie n d o  

a lg u n o s  c r i t e r io s  d e  B a s i le a .  

 

2 . 3 . 9 .  M e t o d o l o g í a s  p a r a  l a  e s t i m a c i ó n  d e  p r o b a b i l i d a d  d e  

i n c u m p l i m i e n t o  y  r i e s g o  d e  c r é d i t o  

 

E l  e le m e n t o  m á s  im p o r t a n t e  e n  la  e s t im a c ió n  d e  la  p é r d id a  

e s p e r a d a  e s  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o .  E x is t e n  d i f e r e n t e s  

m e t o d o lo g í a s  p a r a  c a lc u la r  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o ,  a  la  q u e  

s e  e n c u e n t r a n  e x p u e s t o s  lo s  a c t iv o s  c r e d i t ic io s  d e  u n a  in s t i t u c ió n  

f in a n c ie r a ,  e l  p r in c ip a l  p r o b le m a  q u e  e n f r e n t a  u n a  in s t i t u c ió n  p a r a  e le g i r  

la  m e t o d o lo g í a  e s  la  d is p o n ib i l id a d  y  c a l id a d  d e  la  in f o r m a c ió n  c o n  la  q u e  

c u e n t a  la  in s t i t u c ió n .  

 

E n  la  m e d id a  e n  q u e  s e  c u e n t e  c o n  in f o r m a c ió n  d e  c r é d i t o s  

d i f e r e n c ia d a  y  c o m p le t a ,  e s  m á s  f á c i l  t e n e r  a c c e s o  a  lo s  d i f e r e n t e s  

m o d e lo s  p a r a  la  e s t im a c ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  y  c o n  b a s e  e n  e s t o s  

r e s u l t a d o s  t o m a r  d e c is io n e s  a d e c u a d a s  e n  m a t e r ia  d e  a d m in is t r a c ió n  d e  

r ie s g o s .  

 

L a s  l im i t a c io n e s  d e  in f o r m a c ió n  s o n  u n  im p e d im e n t o  c la v e  p a r a  e l  

d is e ñ o  e  im p le m e n t a c ió n  d e  lo s  m o d e lo s  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ;  la  e s c a s e z  

e n  la  in f o r m a c ió n  s u f ic ie n t e  p a r a  e s t im a r  lo s  m o d e lo s  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o  t a m b ié n  s e  d e r iv a  d e  la  n a t u r a le z a  n o  f r e c u e n t e  d e  lo s  e v e n t o s  

d e  in c u m p l im ie n t o  y  d e  lo s  h o r iz o n t e s  d e  la r g o  p la z o ,  u t i l i z a d o s  p a r a  s u  

m e d ic ió n .  P o r  lo  t a n t o ,  a l  e s p e c i f ic a r  lo s  p a r á m e t r o s  d e  u n  m o d e lo ,  lo s  

m o d e lo s  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  r e q u ie r e n  e l  u s o  d e  s u p u e s t o s  p a r a  

s im p l i f ic a r  y  r e p r e s e n t a r  la  in f o r m a c ió n .  E n  la  m e d id a  e n  q u e  la  

in f o r m a c ió n  d e  u n a  in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  s e a  m á s  c o m p le t a  y  d e  f á c i l  

a c c e s o ,  la s  r e p e r c u s io n e s  p o t e n c ia le s  s o b r e  la  a d m in is t r a c ió n  d e  

r e c u r s o s  d e  d ic h a  in s t i t u c ió n  e n  t é r m in o s  d e  r ie s g o s  s e r á n  m e jo r e s .  N o  

b a s t a  c o n  m e t o d o lo g í a s  a d e c u a d a s  p a r a  la  m e d ic ió n  d e  e s t e  t ip o  d e  
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r ie s g o ,  e s  n e c e s a r io  c o n t a r  c o n  in f o r m a c ió n  n e c e s a r ia  q u e  r e f le je  la                        

m e d ic ió n  a d e c u a d a  d e  la s  v a r ia b le s  q u e  s e  c o n s id e r a n  d e n t r o  d e  lo s  

d is t in t o s  t ip o s  d e  m o d e lo s .  

 

D e b id o  a  lo  e x p r e s a d o  a n t e r io r m e n t e ,  e s  p r e f e r ib le  e n  u n  in ic io  

p o n e r  é n f a s is  e n  la  im p o r t a n c ia  d e  la  in f o r m a c ió n  q u e  e n  la  c o m p le j id a d  

d e  la  m e t o d o lo g í a .  C u a n d o  s e  e s t á n  c o n s t r u y e n d o  m o d e lo s  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o  c o n  f u e r t e s  r e s t r ic c io n e s  e n  lo  q u e   la  in f o r m a c ió n  s e  r e f ie r e ,  e s  

p r e f e r ib le  e m p e z a r  u t i l iz a n d o  m e t o d o lo g í a s  s im p le s  q u e  r e f le je n  p r im e r a s  

a p r o x im a c io n e s  c o r r e c t a s  d e  la  p é r d id a  e s p e r a d a ,  q u e  u t i l iz a r  m o d e lo s  

m á s  c o m p le jo s  c o n  in f o r m a c ió n  in c o r r e c t a  q u e  p u e d e n  l le v a r  a  

r e s u l t a d o s  q u e  le jo s  d e  a c e r c a r  a  la  in s t i t u c ió n  a l  c o n o c im ie n t o  d e  la  

e x p o s ic ió n  a l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  a l  q u e  r e a lm e n t e  e s t á n  e x p u e s t o s  s u s  

a c t iv o s ,  p u e d e n  g e n e r a r  c o n f u s ió n  y  c o n d u c i r  a  la  in c o r r e c t a  t o m a  d e  

d e c is io n e s .  

 

E n  g e n e r a l  la  in f o r m a c ió n  q u e  s e  r e q u ie r e  p a r a  e s t im a r  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  s e  r e f ie r e  a  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  d e l  

c r é d i t o ,  a t r ib u t o s  d e l  a c r e d i t a d o ,  in f o r m a c ió n  d e l  e n t o r n o  e c o n ó m ic o ,  

g a r a n t í a s  y  e x p e r ie n c ia  d e  p a g o  e n t r e  o t r a s .  

 

S i  u n a  in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  c u e n t a  c o n  in f o r m a c ió n  s u f ic ie n t e  y  d e  

b u e n a  c a l id a d  a c e r c a  d e  t o d a s  e s t a s  v a r ia b le s ,  e n t o n c e s  p o d r á  p r o b a r  

e n  t é r m in o s  r e la t iv o s  la  v a l id e z  d e  la s  d is t in t a s  m e t o d o lo g í a s  y  d e c id i r  e n  

c a d a  c a s o  c u á l  e s  la  q u e  p r o d u c e  lo s  r e s u l t a d o s  m á s  s a t is f a c t o r io s .  

L a  e s t im a c ió n  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  c r é d i t o s  

c o r p o r a t iv o s ,  h ip o t e c a r io s  y  e l  d e   c o n s u m o ,  t ie n e  p o r  o b je t o  c o n t a r  c o n  

m e t o d o lo g í a s  q u e  p e r m i t a n ,  a  p a r t i r  d e l  a n á l is is  d e  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  

e s p e c í f ic a s  d e  c a d a  t ip o  d e  c a r t e r a :  

 

a .  id e n t i f ic a r  lo s  f a c t o r e s  d e  r ie s g o  d e  la s  c a r t e r a s  d e  c r é d i t o .  

b .  E s p e c i f ic a r  m o d e lo s  q u e  p e r m i t a n  c o n o c e r  lo s  d e t e r m in a n t e s  d e l  

r ie s g o  d e  la s  c a r t e r a s  d e  c r é d i t o .  
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c .  C u a n t i f ic a r  e l  e f e c t o  d e  la s  v a r ia b le s  q u e  d e t e r m in a n  e l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .  
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d .  L le v a r  a  c a b o  p r u e b a s  d e  s e n s ib i l id a d  y  s im u la c io n e s .  

 

E s  n e c e s a r io  h a c e r  t o d o  lo  s e ñ a la d o  e n  e s t a s  c u a t r o  p r e c is io n e s ,  

e s  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  q u e  la  in s t i t u c ió n  p u e d a  c o n t a r  c o n  e s t im a c io n e s  

c o n f ia b le s  a c e r c a  d e  s u  e x p o s ic ió n  a l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  a  p a r t i r  d e  lo s  

r e s u l t a d o s  d e  la  m e d ic ió n  d e  la  p é r d id a  e s p e r a d a  y  n o  e s p e r a d a .  

 

E n t r e  la s  m e t o d o lo g í a s  q u e  h a n  s id o  a p l ic a d a s  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  

e s t im a r  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  s e  p u e d e n  m e n c io n a r  e n  

g e n e r a l ,  t é c n ic a s  e s t a d í s t ic a s  u n iv a r ia d a s ,  m u l t iv a r ia d a s  ( a n á l is is  

d is c r im in a n t e ,  a n á l is is  d e  c o m p o n e n t e s  p r in c ip a le s ) ,  a n á l is is  d e  m o d e lo s  

d e  c la s i f ic a c ió n ,  á r b o le s  d e  d e c is ió n ,  m o d e lo s  d e  e le c c ió n  c u a l i t a t iv a  

( P r o b i t  y  L o g i t )  y  e l  a n á l is is  d e  m a t r ic e s  d e  t r a n s ic ió n  e n t r e  o t r o s .  

 

E l  d e s a r r o l lo  d e  e s t e  t ip o  d e  m o d e lo s  s u r g e  d e  m a n e r a  f o r m a l  a l  

f in a l  d e  lo s  a ñ o s  6 0  y  d u r a n t e  la  d é c a d a  d e  lo s  7 0 .  S in  e m b a r g o ,  d e s d e  

lo s  a ñ o s  3 0  s e  in ic ia n  e s t u d io s  b a s a d o s  e n  e l  a n á l is is  t r a d ic io n a l  d e  

r a z o n e s  f in a n c ie r a s .  

 

2 . 3 . 9 . 1 .  M o d e l o  Z - S c o r e 1 2  

B a s a d a  e n  t é c n ic a s  e s t a d í s t ic a s  d e  d is c r im in a c ió n ,  t ie n e  c o m o  

p r in c ip a l  e x p o n e n t e  a  E d a w r d  A l t m a n  c o n  s u  t r a b a jo  p io n e r o  d e  “ Z - s c o r e ”  

e n  1 9 6 8 .  A  d i f e r e n c ia  d e  la s  t é c n ic a s  s u b je t iv a s  a n t e s  m e n c io n a d a s ,  la  

e s t im a c ió n  d e  lo s  p o n d e r a d o r e s  d e  la  f u n c ió n  d is c r im in a n t e  s e  h a c e  c o n  

d a t o s  r e a le s  d e  c a s o s  d e  e m p r e s a s  q u e b r a d a s  y  s a n a s .  E n  s u  e s t u d io  

in ic ia l ,  A l t m a n  o b t u v o  la  s ig u ie n t e  f u n c ió n  d is c r im in a n t e ,  p a r a  d is t in g u i r  

e m p r e s a s  s a n a s  d e  la s  q u e  t ie n e n  a l t a  p r o b a b i l id a d  d e  q u ie b r a :  

 

54321 998.0420.0107.3847.0717.0 XXXXXZ ++++=  

d o n d e :  

 

X 1  :  C a p i t a l  d e  t r a b a jo / a c t iv o s  t o t a le s  

                                                 
1 2  V é a s e ,  M e d i c i ó n  I n t e g r a l  d e l  R i e s g o  d e  C r é d i t o ,  A l a n  E l i z o n d o ,  P a g .  2 3 ,  M é x i c o  2 0 0 4 .  
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X 2  :  G a n a n c ia s  r e t e n id a s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 3  :  G a n a n c ia s  a n t e s  d e  in t e r e s e s  e  im p u e s t o s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 4  :  V a lo r  d e  m e r c a d o  d e  la s  a c c io n e s / a c t iv o s  t o t a le s  

X 5  :  V e n t a / a c t iv o s  t o t a le s  

L u e g o  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  s e  e x p r e s a  a s í :  

Z

Z

t e
eP
−

=
1

 

D e n t r o  d e l  a n á l is is  d e  e s t e  t ip o  d e  m o d e lo s  e s  im p o r t a n t e  t o m a r  e n  

c u e n t a  lo  s ig u ie n t e :  

a .  L a  s e le c c ió n  d e  v a r ia b le s  

b .  L a  s e le c c ió n  d e  la  m u e s t r a  

c .  L a s  p r u e b a s  d e  s ig n i f ic a n c ia  

d .  L a  v a l id a c ió n  d e  r e s u l t a d o s  

e .  E l  p o d e r  p r e d ic t iv o  d e  la  f u n c ió n  d is c r im in a n t e  

f .  L a  v a l id e z  d e  lo s  s u p u e s t o s  q u e  s u s t e n t a n  e l  m o d e lo .  

 

E l  m o d e lo  o r ig in a l  d e  Z  d e  E d w a r d  A l t m a n  f u e  d e s a r r o l la d o  p a r a  

p r e d e c i r  la s  q u ie b r a s  d e  la s  e m p r e s a s .  E d w a r d  A l t m a n  a n a l iz ó  la  

in f o r m a c ió n  f in a n c ie r a  d e  u n a  m u e s t r a  in ic ia l  c o m p u e s t a  p o r  6 6  

c o r p o r a c io n e s  d e l  s e c t o r  m a n u f a c t u r e r o ,  c o n  3 3  e m p r e s a s  e n  c a d a  

g r u p o .  E l  g r u p o  c o r r e s p o n d ie n t e  a  c o m p a ñ í a s  e n  b a n c a r r o t a  e s t a b a  

c o m p u e s t a  p o r  e m p r e s a s  q u e  e n t r a r o n  e n  b a n c a r r o t a  d u r a n t e  e l  p e r io d o  

c o m p r e n d id o  e n t r e  1 9 4 6  y  1 9 6 5 .  E l  g r u p o  d e  la s  q u e  n o  p r e s e n t a r o n  

b a n c a r r o t a  f u e  s e le c c io n a d o  d e  u n a  m u e s t r a  d e  e m p r e s a s  d e  la  in d u s t r ia  

m a n u f a c t u r e r a  e le g id a s  y  e s t r a t i f ic a d a s  a le a t o r ia m e n t e .  D e  lo s  p r im e r o s  

r e s u l t a d o s  d e  e s t e  m o d e lo ,  e n  e l  q u e  in ic ia lm e n t e  s e  u t i l iz a r o n  2 2  

r a z o n e s  f in a n c ie r a s ,  s e  e l ig ie r o n  c in c o  r a z o n e s  c o m o  lo s  m e jo r e s  

p r e d ic t o r e s  d e  la  q u ie b r a  c o r p o r a t iv a .  

 

A s im is m o  p o r  m e d io  d e  la  p r u e b a  F  e s  p o s ib le  d e t e r m in a r  e l  p o d e r  

d is c r im in a n t e  d e l  m o d e lo .  E s t a  p r u e b a  e s  a p r o p ia d a ,  y a  q u e  c o m o  s e  

m e n c io n ó  a n t e r io r m e n t e ,  e l  o b je t iv o  d e l  a n á l is is  d is c r im in a n t e  e s  

id e n t i f ic a r  y  u t i l i z a r  a q u e l la s  v a r ia b le s  q u e  m e jo r  d is c r im in e n  e n t r e  g r u p o s  

y  q u e  s e a n  m á s  s im i la r e s  d e n t r o  d e  lo s  g r u p o s .  
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E l  p r in c ip a l  a r g u m e n t o  u s a d o  e n  c o n t r a  d e l  M o d e lo  Z - S c o r e  e s  q u e  

u t i l iz a  r a z o n e s  f in a n c ie r a s ,  y  é s t a s  t ie n e n  u n  e f e c t o  d e  s u b e s t im a c ió n  e n  

e l  t a m a ñ o  d e  la s  e s t a d í s t ic a s ,  e s  d e c i r ,  e n  u n  a n á l is is  r e a l iz a d o  a  t r a v é s  

d e  r a z o n e s  f in a n c ie r a s  n o  s e  p u e d e  id e n t i f ic a r  d a t o s  r e le v a n t e s  e n  e l  

o t o r g a m ie n t o  d e  u n  c r é d i t o ,  c o m o  p u e d e  s e r  e l  t a m a ñ o  d e  la s  e m p r e s a s .  

 

2 . 3 . 9 . 2 .  P r o b a b i l i d a d  d e  i n c u m p l i m i e n t o  c o n  t a s a  d e  r e c u p e r a c i ó n  n u l a  

 

A b o r d a  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  a s o c ia d a  a  u n  b o n o  

c o r p o r a t iv o  e n  u n  m u n d o  n e u t r a l  a l  r ie s g o .  S e  d e n o t a  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  e n  T  d e l  b o n o  c o r p o r a t iv o  c a lc u la d a  e n  t ,  m e d ia n t e  

Q ( t , T ) .  S i  s e  s u p o n e  q u e  n o  h a y  r e c u p e r a c ió n  d e l  n o m in a l ,  n i  s iq u ie r a  

p a r c ia l ,  s e  p u e d e  e s c r ib i r  N  =  0 .  B a jo  e l  s u p u e s t o  d e  q u e  e l  v a lo r  

e s p e r a d o  d e l  n o m in a l  d e  u n  b o n o  c o r p o r a t iv o  s e a  ig u a l  a l  v a lo r  f u t u r o  d e  

s u  p r e c io ,  c a lc u la d o  c o n  la  t a s a  d e  r e n d im ie n t o  l ib r e  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  

la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o ,  Q ( t , T ) ,  s a t is f a c e :  

 

,0),(),(1(),( ))(,( TtQNTtQeTtB tTTtR
c

g +−=−  

 

L o  c u a l  im p l ic a  q u e  

 

),()),(1(),( TtBTtQTtB gc −=  

E s  d e c i r  e s t o  s e  c o n v ie r t e  e n  :  
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D e  e s t a  m a n e r a  v  y  Q  s o n  e x a c t a m e n t e  la  m is m a  f u n c ió n .  L a  

im p o r t a n c ia  d e  e s t e  r e s u l t a d o  r a d ic a  e n  q u e  p a r a  c a lc u la r  Q ( t , T )  s ó lo  s e  

r e q u ie r e  c o n o c e r  lo s  p r e c io s  a c t u a le s  d e  lo s  b o n o s  o ,  e n  f o r m a  

e q u iv a le n t e ,  s u s  c u r v a s  d e  r e n d im ie n t o .  
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2 . 3 . 9 . 3 .  P r o b a b i l i d a d  d e  i n c u m p l i m i e n t o  c o n  t a s a  d e  r e c u p e r a c i ó n  p o s i t i v a  

 

E l  s u p u e s t o  e s  q u e  e n  c a s o  d e  in c u m p l im ie n t o ,  e x is t e  la  p o s ib i l id a d  

d e  r e c u p e r a r  p a r c ia lm e n t e  e l  n o m in a l  d e l  b o n o  c o r p o r a t iv o ,  N d ,  c o n  

0 < d < 1 ,  e n t o n c e s  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o ,  n e u t r a l  a l  r ie s g o ,  

Q ( t , T ) ,  s a t is f a c e :  

 

NdTtQNTtQeTtB tTTtR
c

g ),()),(1(),( ))(,( +−=−  

 

A s í  :  
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E n  p a r t ic u la r ,  c u a n d o  d = 0 ,  e s t a  ú l t im a  e c u a c ió n  e s  ig u a l  a   

),(
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TtBTtB
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g

cg −
=  

 

   t  :  F e c h a  d e  r e f e r e n c ia  (  o  d e  v a lu a c ió n )  

R c ( t , T )  :  R e n d im ie n t o  d e  u n  b o n o  c u p ó n  c e r o  e m i t id o  p o r  u n  c o r p o r a t iv o  

c o lo c a d o  e n  t  y  c o n  v e n c im ie n t o  e n  T .  S e  s u p o n e  q u e  R c ( t , T )  t ie n e  

d e r iv a d a  p a r c ia l  c o n t in u a  c o n  r e s p e c t o  d e l  a r g u m e n t o  T .  

 

R g ( t , T )  :  R e n d im ie n t o  d e  u n  b o n o  c u p ó n  c e r o  g u b e r n a m e n t a l  

c o lo c a d o  e n  t  y  c o n  v e n c im ie n t o  e n  T ,  e l  c u a l  s e  s u p o n e  l ib r e  d e  r ie s g o  

d e  c r é d i t o .  S e  s u p o n e  q u e  q u e  R g ( t , T )  t ie n e  d e r iv a d a  c o n t in u a  c o n  

r e s p e c t o  d e  T .  

 

B c ( t , T )  :  P r e c io  d e  u n  b o n o  c o r p o r a t iv o  c u p ó n  c e r o ,  c o n  r ie s g o  

c r é d i t o ,  c o lo c a d o  e n  t  y  c o n  v e n c im ie n t o  e n  T .  
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B g ( t , T )  :  P r e c io  d e  u n  b o n o  c u p ó n  c e r o  g u b e r n a m e n t a l  l ib r e  d e  

r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  c o lo c a d o  e n  t  y  c o n  v e n c im ie n t o  e n  T .  

N  :  V a lo r  n o m in a l  d e  lo s  b o n o s .  

 

S e  s u p o n e  q u e  R c ( t , T )  –  R g ( t , T )  > 0 .  E s t a  d i f e r e n c ia  r e c ib e  e l  n o m b r e  d e  

s o b r e t a s a  p o r  r ie s g o  c r é d i t o  y  s e r á  d e n o t a d a  p o r  H ( t , T ) ,  s e  s u p o n e  q u e   

0≥
∂
∂

T
H  

 

2 . 3 . 9 . 4 .  M o d e l o  d e  M e r t o n  p a r a  e l  c á l c u l o  d e  p r o b a b i l i d a d e s  d e  
i n c u m p l i m i e n t o  d e  b o n o s  c o r p o r a t i v o s  y  d e t e r m i n a c i ó n  d e  l a  
c u r v a  d e  r e n d i m i e n t o  d e  u n  b o n o  c o n  r i e s g o . 1 3  

E n  e l  c a s o  d e  u n a  o p c ió n  c a l l  E u r o p e a ,  c o n  p r e c io  d e  e je r c ic io  E ,  y  
t é r m in o  d e  e x p i r a c ió n  T ,  a l  f in a l  d e l  p e r í o d o  la  o p c ió n  d e b e  v a le r  e x a c t a m e n t e  
m á x ( S - E ,  0 )  c u a n d o  t =  T .  P a r a  e s t e  d e r iv a d o  e n  p a r t ic u la r  y  c o n  la  c o n d ic ió n  
d a d a ,  e l  v a lo r  d e  e s a  o p c ió n ,  g e n e r a d o  p o r  e l  m o d e lo  e s t á  d a d o  p o r :  

 

 

 

E s t a  e s  la  l la m a d a  f ó r m u la  d e  B la c k  S c h o le s  y  M e r t o n .  E n  e l la  N ( x )  e s  e l  
v a lo r  d e  la  f u n c ió n  d e  p r o b a b i l id a d  a c u m u la d a  d e  u n a  d is t r ib u c ió n  n o r m a l  
e s t á n d a r ,  e s  d e c i r :  

 

y  

                                                 
1 3  V é a s e ,  C o n t r a t o s  d e  O p c i o n e s ,  L a m o t h e  F e r n a n d e z ,  M é x i c o  2 0 0 4 .  

http://www.monografias.com/
http://www.monografias.com/
http://www.monografias.com/


 

 

P á g . 5 4  

5 4  

D e  a c u e r d o  c o n  la  f ó r m u la ,  e l  v a lo r  d e  la  o p c ió n  
d e  C a l l  C  p u e d e  s e r  e x p l ic a d a  p o r  la  d i f e r e n c ia  e n t r e  e l  p r e c io  e s p e r a d o  d e  la  
a c c ió n  - e l  p r im e r  t é r m in o  d e l  m ie m b r o  d e r e c h o -  y  e l  c o s t o  e s p e r a d o  - e l  
s e g u n d o  t é r m in o  d e l  s e g u n d o  m ie m b r o -  s i  la  o p c ió n  e s  e je r c id a .   

E l  v a lo r  d e  la  o p c ió n  e s  m a y o r  c u a n t o  m á s  a l t o  s e a  e l  p r e c io  p r e s e n t e  d e  
la  a c c ió n  S ;  c u a n t o  m á s  a l t a  s e a  la  v o la t i l id a d  d e l  p r e c io  d e  la  a c c ió n  - m e d id a  
p o r  la  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  ,  c u a n t o  m á s  a l t a  s e a  la  t a s a  d e  in t e r é s  l ib r e  d e  
r ie s g o  r ;  c u a n t o  m á s  la r g o  s e a  e l  t ie m p o  h a s t a  la  m a d u r e z  T ,  y  c u a n t o  m á s  b a jo  
s e a  e l  p r e c io  d e  e je r c ic io  E ,  y a  q u e  e n t o n c e s  a u m e n t a  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  la  
o p c ió n  s e a  e je r c id a .  E s t a  p r o b a b i l id a d  e s ,  b a jo  la  h ip ó t e s is  d e  n e u t r a l id a d  d e l  
r ie s g o ,  e v a lu a d a  p o r  la  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  n o r m a l  e s t a n d a r iz a d a  N ,  e n  e l  
s e g u n d o  t é r m in o  d e l  s e g u n d o  m ie m b r o .  

E n  la  e c u a c ió n  t o d o s  lo s  p a r á m e t r o s  s o n  o b s e r v a b le s ,  e x c e p t o  la  
v o la t i l id a d .  É s t a  d e b e  e s t im a r s e  a  p a r t i r  d e  d a t o s  h is t ó r ic o s  d e l  m e r c a d o .  
A l t e r n a t iv a m e n t e ,  s i  s e  s a b e  e l  p r e c io  d e  la  o p c ió n  c a l l ,  p u e d e  u t i l iz a r s e  p a r a  
c a lc u la r  la  v o la t i l id a d  e s t im a d a  p o r  e l  m e r c a d o ,  t a m b ié n  l la m a d a  " v o la t i l id a d  
im p l í c i t a " .  

D e  d o n d e  la  p r o b a b i l id a d  n e u t r a l   a l  r ie s g o ,  d e  q u e  la  e m p r e s a  c u m p la  
c o n  e l  p a g o  d e  s u  d e u d a  e s  :  

{ } )(/ 2dNSESP =<  

P o r  lo  t a n t o  la  p r o b a b i l id a d ,  n e u t r a l  a l  r ie s g o ,  d e  q u e  la  e m p r e s a  
in c u m p la  c o n  e l  p a g o  d e  s u  d e u d a  e s  :  

{ } )(1/ 2dNSESP −=<  

2 . 3 . 9 . 5 .  M a t r i z  d e  t r a n s i c i ó n  d e  M a r k o v  y  P r o b a b i l i d a d  d e  
i n c u m p l i m i e n t o 1 4  

L a  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  e s  la  p r in c ip a l  h e r r a m ie n t a  p a r a  d e t e r m in a r  la  
p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n  c r é d i t o  c o n  u n a  c a l i f ic a c ió n  d e t e r m in a d a  c a m b ie  d e  
c a l i f ic a c ió n  c r e d i t ic ia  d u r a n t e  u n  p e r io d o  e s p e c í f ic o .  A  e s t a  p r o b a b i l id a d  s e  le  
c o n o c e  c o m o  p r o b a b i l id a d  d e  m ig r a c ió n  d e  la  c a l id a d  d e  u n  c r é d i t o .  E s t a s  
m a t r ic e s  r e p r e s e n t a n  u n  e le m e n t o  im p o r t a n t e  e n  la  e s t im a c ió n  d e l  r ie s g o  d e  
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c r é d i t o  d e  lo s  b a n c o s ,  d e b id o  a  q u e  p r o v e e n  la  b a s e  p a r a  e s t u d ia r  e l  p o s ib le  
d e t e r io r o  q u e  p u d ie r a  p r e s e n t a r  u n a  c a r t e r a  e n  e l  f u t u r o 1 5 .  

E s  im p o r t a n t e  m e n c io n a r  q u e  a u n q u e  e s t a  m e t o d o lo g í a  t r a d ic io n a lm e n t e  
s e  h a  u t i l iz a d o  p a r a  e s t im a r  la  p é r d id a  n o  e s p e r a d a  d e  u n a  c a r t e r a  c r e d i t ic ia ,  
la s  m a t r ic e s  d e  t r a n s ic ió n  p u e d e n  u t i l iz a r s e  p a r a  o t r o s  f in e s  a l t e r n a t iv o s ,  e n  
p a r t ic u la r  p e r m i t e n  r e s u m ir  la  in f o r m a c ió n  in t e r t e m p o r a l  d e  la  c a l id a d  d e  la  
c a r t e r a  d e   c r é d i t o s  d e  lo s  b a n c o s .  

C u a n d o  s e  c u e n t a  c o n  in f o r m a c ió n  d e  la  e x p e r ie n c ia  d e  p a g o  d e  u n a  
c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  la  m e t o d o lo g í a  d e  m a t r ic e s  d e  t r a n s ic ió n  p e r m i t e  c o n s t r u i r  
u n  in d ic a d o r  d e  e x p e r ie n c ia  d e  p a g o  p a r a  c a d a  c r é d i t o  o  a c r e d i t a d o ,  e l  c u a l  
s i r v e  c o m o  in s u m o  o  v a r ia b le  e x p l ic a t iv a  e n  la  e s t im a c ió n  d e  lo s  m o d e lo s  d e  
e le c c ió n  c u a l i t a t iv a .  

 

P r i n c i p i o  d e  M a r k o v :  
C u a n d o  u n a  p r o b a b i l id a d  c o n d ic io n a l  d e p e n d e  ú n ic a m e n t e  d e l  s u c e s o  

in m e d ia t a m e n t e  a n t e r io r ,  c u m p le  c o n  e l  P r in c ip io  d e  M a r k o v  d e  P r im e r  O r d e n ,  

e s  d e c i r .  

ijpitXjtXPitXKXKXjtXP ===+=====+ ))()1(())(,.....,)1(,)0()1(( 10  

 

D e f i n i c i o n e s  e n  l o s  P r o c e s o s  d e  M a r k o v  d e  P r i m e r  O r d e n :  
 

E s t a d o s :  L a s  c o n d ic io n e s  e n  la s  c u a le s  s e  e n c u e n t r a  u n  e n t e  ó  s u c e s o s  

p o s ib le s .  

 

E n s a y o s :  L a s  o c u r r e n c ia s  r e p e t id a s  d e  u n  e v e n t o  q u e  s e  e s t u d ia .  

 
P r o b a b i l i d a d  d e  T r a n s i c i ó n :  L a  p r o b a b i l id a d  d e  p a s a r  d e  u n  e s t a d o  a c t u a l  a l  

s ig u ie n t e  e n  u n  p e r í o d o  ó  t ie m p o ,  y  s e  d e n o t a  p o r  p i j (  la  p r o b a b i l id a d  d e  p a s a r  

d e l  e s t a d o  i  a l  e s t a d o  j  e n  u n a  t r a n s ic ió n  ó  p e r í o d o )  

                                                 
1 5  V é a s e  M e d i c i ó n  I n t e g r a l  d e l  R i e s g o  d e  C r é d i t o ,  A l a n  E l i z o n d o ,  P á g i n a  6 4 .  
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C a r a c t e r í s t i c a s  d e  l o s  P r o c e s o s  d e  M a r k o v  d e  P r i m e r  O r d e n :  

S e  p u e d e n  u s a r  c o m o  m o d e lo  d e  u n  p r o c e s o  f í s ic o  ó  e c o n ó m ic o  q u e  t e n g a  la s  

s ig u ie n t e s  p r o p ie d a d e s :  

 

a )  Q u e  la  p r o b a b i l id a d  c u m p la  c o n  e l  p r in c ip io  d e  M a r k o v .  

b )  E x is t e n c ia  d e  u n  n ú m e r o  f in i t o  d e  e s t a d o s .  

c )  L a s  p i j s o n  c o n s t a n t e  c o n  r e s p e c t o  a l  t ie m p o  ó  p e r í o d o .  

d )  E n s a y o s  e n  p e r í o d o s  ig u a le s .  
 

S i  u n  s u c e s o  d e p e n d e  d e  o t r o  a d e m á s  d e l  in m e d ia t a m e n t e  a n t e r io r ,  e s t e  e s  

u n  p r o c e s o  d e  M a r k o v  d e  m a y o r  o r d e n .  P o r  e je m p lo ,  U n  p r o c e s o  d e  s e g u n d o  

o r d e n  d e s c r ib e  u n  p r o c e s o  e n  e l  c u a l  e l  s u c e s o  d e p e n d e  d e  lo s  d o s  s u c e s o s  

a n t e r io r e s .  

 

L o s  p r o c e s o s  d e  M a r k o v  t a m b ié n  s e  le s  l la m a n  C a d e n a s  d e  M a r k o v .  

 

N o t a c i o n e s  q u e  u t i l i z a r e m o s :  

 
p i j  =  p r o b a b i l id a d  d e  t r a n s ic ió n  e n  u n  p e r í o d o .  

P  =  [ p i j ] n x n m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  f o r m a d a  p o r  lo s  v a lo r e s  d e  p i j  ,  d o n d e  c a d a  f i la  

r e p r e s e n t a  e l  e s t a d o  in ic ia l  d o n d e  s e  p a r t e  y  la s  c o lu m n a  e l  e s t a d o  a l  q u e  s e  i r a  

e n  u n  p e r í o d o .  

))0()(()( iXjkXPp k
ij === r e p r e s e n t a  la  p r o b a b i l id a d  d e  i r  d e l  e s t a d o  i  a l  e s t a d o  

j  e n  k  p e r í o d o s .  

P ( k )= [  )(k
ijp ] n x n la  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  d e  k  p e r í o d o s .  

S i ( t )  =  p r o b a b i l id a d  d e  e n c o n t r a r s e  e n  e l  e s t a d o  i  e n  e l  p e r í o d o  t .  

S ( t )  = ( S 1 ( t )  ,  S 2 ( t )  ,  .  .  .  .  ,  S n ( t ) )  v e c t o r  d e  p r o b a b i l id a d  d e  e s t a d o  e n  e l  p e r í o d o  

t .   P a r a  n  e s t a d o s .  

 

L o s  s u c e s o s  q u e  c u m p la n  c o n  u n  p r o c e s o  d e  M a r k o v ,  s e  p u e d e n  

r e p r e s e n t a r  p o r  m e d io  d e  u n  e s q u e m a  d o n d e  lo s  n o d o s  in d iq u e  lo s  e s t a d o s  y  

a r c o s  d i r ig id o s  d e  n o d o  a  n o d o  c o n  u n  n ú m e r o  q u e  r e p r e s e n t a  la  p r o b a b i l id a d  

d e  t r a n s ic ió n  d e  i r  d e  u n  e s t a d o  a  o t r o ,  ó  p o r  m e d io  d e  u n a  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n .  
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














=

4.04.02.0
3.04.03.0
5.03.02.0

P  

 

P a r a  c a lc u la r :  

)1)0(1)2(()2(
11 === XXPp =  p 1 1 . p 1 1 +  p 1 2 . p 2 1 +  p 1 3 . p 3 1  

=  0 , 2 . 0 , 2 + 0 , 3 . 0 , 3 + 0 , 5 . 0 , 2  =  0 , 2 3  

 

)1)0(2)2(()2(
12 === XXPp =  p 1 1 . p 1 2 +  p 1 2 . p 2 2 +  p 1 3 . p 3 2  

      =  0 , 2 . 0 , 3 + 0 , 3 . 0 , 4 + 0 , 5 . 0 , 4  =  0 , 3 8  

 

)1)0(3)2(()2(
13 === XXPp =  p 1 1 . p 1 3 +  p 1 2 . p 2 3 +  p 1 3 . p 3 3  

=  0 , 2 . 0 , 5 + 0 , 3 . 0 , 3 + 0 , 5 . 0 , 4  =  0 , 3 9  

 

lu e g o )2(
11p + )2(

12p + )2(
13p  = 1  

 

O t r a  f o r m a  e s  u s a n d o  e l  v e c t o r  d e  p r o b a b i l id a d e s  y  la  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n ,  e s  

d e c i r :  

 

S ( 0 )  =  ( 1 ,  0 ,  0 )       S ( 1 )  =  S ( 0 ) . P  =  ( 0 , 2 ;  0 , 3 ;  0 , 5 )     

 

S ( 2 )  = S ( 1 ) . P  = ( 0 , 2 3 ;  0 , 3 8 ;  0 , 3 9 )  
 

C a d e n a s  d e  M a r k o v  E r g ó d i c a s  ó  c a d e n a s  i r r e d u c t i b l e s .  

D e s c r ib e n  m a t e m á t ic a m e n t e  u n  p r o c e s o  e n  e l  c u a l  e s  p o s ib le  a v a n z a r  d e s d e  

u n  e s t a d o  h a s t a  c u a lq u ie r  o t r o  e s t a d o .  N o  e s  n e c e s a r io  q u e  e s t o  s e a  p o s ib le  e n  

u n  p a s o .  
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U n a  c a d e n a  e r g ó d i c a  e s  r e g u l a r :  S i  p a r a  a lg u n a  p o t e n c ia  d e  la  m a t r iz  d e  

t r a n s ic ió n  t ie n e  ú n ic a m e n t e  e le m e n t o s  p o s i t iv o s  d e  p r o b a b i l id a d  ( d i f e r e n t e  d e  

c e r o )  

 

 
















=

6.04.00
7.003.0

05.05.0
P
















=

64.024.012.0
42.043.015.0
35.025.040.0

2P  

lu e g o  e s  r e g u la r   ( y  p o r  lo  t a n t o  e r g ó d ic a )  

E je m p lo  2 :  



















=

5.005.00
04.006.0
7.003.00

06.004.0

P



















=

60.0040.00
052.0048.0
56.0044.00
048.0052.0

2P



















−
−

−
−

=

hh
rr

qq
pp

P

100
010

100
010

4  

 

E s t a  m a t r iz  r e p i t e  c o n t in u a m e n t e  e s t e  p a t r ó n  p a r a  t o d a s  la s  p o t e n c ia s  d e  P ;  p o r  

c o n s ig u ie n t e  n o  e s  r e g u la r  n i  t a m p o c o  e r g ó d ic a .  

P r o p i e d a d e s  d e  l a s  C a d e n a s  d e  M a r k o v .  

1 . -   L a s  p r o b a b i l id a d e s  d e  e s t a d o s  d e b e n  s e r  ig u a l  a  u n o ,  e s  d e c i r .   

S 1 ( t ) + S 2 ( t ) +  .  .  .  .  , + S n ( t )  =  1   p a r a  n  e s t a d o s .  

2 . -   P a r a  c a d a  f i la  d e  la  m a t r iz  P  s e  c u m p le :  p i 1 + p i 2 + . . . . . .  + p i n  =  1   p a r a  t o d o  

i  =  1 ,  2 ,  . . . ,  n  

3 . -   L a s  t r a n s ic io n e s  d e  u n  p e r í o d o  a l  s ig u ie n t e  s e  o b t ie n e n  d e  la  s ig u ie n t e       

e c u a c ió n :  S ( t )  =  S ( t - 1 ) . P    p o r  lo  t a n t o  S ( t )  =  S ( 0 ) . P t  

4 . -   S i  S ( t + 1 )  =  S ( t )    p a r a  t  ≥  K ,  E n t o n c e s  s e  d ic e  q u e  e l  s is t e m a  s e  e s t a b i l iz a  ó    

q u e  lo s  e s t a d o s  s o n  e s t a c io n a r io s  ó  e s t a b le s .  E s t o  im p l ic a  q u e  S  =  S . P  ,  e s  

d e c i r .   E l  v e c t o r  d e  e s t a d o  e s t a c io n a r io  s ig u e  s ie n d o  ig u a l  d e s p u é s  d e  la  

t r a n s ic ió n  t .  

 

E je m p lo  p a r a  c a lc u la r  e l  v e c t o r  d e  e q u i l ib r io  o  d e  e s t a d o  e s t a c io n a r io .  

S e a  :  
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







=

5/15/4
5/25/3

P 







=

25/925/16
25/825/172P 








=

125/41125/84
125/42125/833P









=

625/209625/416
625/208625/4174P 








=

3125/10413125/2084
3125/10423125/20835P 








=

3/13/2
3/13/26P









=

3/13/2
3/13/27P     E l  p r o c e s o  s e  e s t a b i l iz a  e n  e l  p e r í o d o  6  

 

O t r a  f o r m a :  

S e  c a lc u la  e l  s ig u ie n t e  s is t e m a   




=
=

∑ 1
.

iS
PSS

    e n  e s t e  c a s o   









=+
+=
+=

            1
2,04,0
8,06,0

21

212

21

SS
SSS
SSS

  y  q u e d a    




=+
=−

      1
08,04,0

21

21

SS
SS

 

c u y a  s o lu c ió n  e s :  S 1  =  2 / 3     y   S 2  =  1 / 3  

 

O b s e r v a c ió n :   L a s  e c u a c io n e s  q u e  s e  o b t ie n e n  d e l  d e s a r r o l lo  d e  S  = S . P   

S ie m p r e  h a y  u n a  e c u a c ió n  q u e  e s  c o m b in a c ió n  l in e a l  d e  la s  d e m á s  

e c u a c io n e s ,  p o r  lo  t a n t o  s e  o m i t e  p a r a  q u e  e l  s is t e m a  q u e d e  c o n  n   e c u a c io n e s  

y  n   v a r ia b le s .  

E s t a d o s  A b s o r b e n t e s :  

E s  a q u e l  e s t a d o  q u e  t ie n e  u n a  p r o b a b i l id a d   d e  s e r  a b a n d o n a d o  ig u a l  a  

c e r o ,  e s  d e c i r .  U n a  v e z  e n  é l  e s  im p o s ib le  d e ja r lo .  E s t o  q u ie r e  d e c i r :   

S i  i  e s  u n  e s t a d o  a b s o r b e n t e  s i  s e  c u m p le  q u e   p i j  = 0   s i  i  ≠  j   y  p i i  = 1 .  
 

U n a  c a d e n a  d e  M a r k o v  e s  A b s o r b e n t e :  
S i  s e  c u m p le :  

a )  T ie n e  p o r  lo  m e n o s  u n  e s t a d o  A b s o r b e n t e .  

b )  E s  p o s ib le  i r  d e  c a d a  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  h a s t a  p o r  lo  m e n o s  u n  

e s t a d o  a b s o r b e n t e .  N o  e s  n e c e s a r io  e f e c t u a r  e s t a  t r a n s ic ió n  e n  u n  p a s o ;  

n i  e s  n e c e s a r io  t e n e r  la  p o s ib i l id a d  d e  a lc a n z a r  c a d a  e s t a d o  a b s o r b e n t e  

a  p a r t i r  d e  c u a lq u ie r  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e .  
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A n á l i s i s  d e  l a s  c a d e n a s  d e  M a r k o v  A b s o r b e n t e s .  

A  p a r t i r  d e l  a n á l is is  d e  e s t a s  c a d e n a s ,  e s  p o s ib le  d e t e r m in a r  lo s  s ig u ie n t e s  

d a t o s :  

1 )  E l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  p a s o s  a n t e s  d e  q u e  e l  p r o c e s o  s e a  a b s o r b id o .  

2 )  E l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  v e c e s  q u e  e l  p r o c e s o  e s t á  e n  c u a lq u ie r  e s t a d o  

d a d o  n o  a b s o r b e n t e .  

3 )  L a  p r o b a b i l id a d  d e  a b s o r c ió n  p o r  c u a lq u ie r  e s t a d o  a b s o r b e n t e  d a d o .  

 

E l  p r im e r  p a s o  d e l  a n á l is is  e s  c o n s t r u i r  u n a  s u b m a t r iz   H  d e  P   f o r m a d a  d e  

e s t a d o s  n o  a b s o r b e n t e s  a  e s t a d o s  n o  a b s o r b e n t e s .  L u e g o  H  d a  la s  

p r o b a b i l id a d e s  d e  i r  d e s d e  c u a lq u ie r  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  h a s t a  o t r o  e s t a d o  n o  

a b s o r b e n t e  e n  u n  p a s o  e x a c t a m e n t e ,  H 2  d a  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  i r  d e s d e  

c u a lq u ie r  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  h a s t a  o t r o  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  e n  d o s  p a s o s  

e x a c t a m e n t e .  H 3 d a  in f o r m a c ió n  s im i la r  p a r a  t r e s  p a s o s ,  e t c .  P o r  lo  t a n t o ,  H n d a  

e s t a  m is m a  in f o r m a c ió n   p a r a  n  p a s o s .  

P a r a  h a l la r  e l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  p a s o s  a n t e s  q u e  e l  p r o c e s o  s e a  

a b s o r b id o ,  c o n s is t e  e n  c a lc u la r  e l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  v e c e s  q u e  e l  p r o c e s o  

p u e d e  e s t a r  e n  c a d a  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  y  s u m a r lo s .  E s t o  t o t a l iz a r í a  e l  

n ú m e r o  d e  p a s o s  a n t e s  d e  q u e  e l  p r o c e s o  f u e r a  a b s o r b id o  y  p o r  c o n s ig u ie n t e  e l  

n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  p a s o s  h a c ia  la  a b s o r c ió n .  L u e g o :  

I + H + H 2 + H 3 +  … . .  =  ( I - H ) - 1  = Q  P o r  c o n s ig u ie n t e   Q  r e p r e s e n t a  e l  n ú m e r o  

e s p e r a d o  d e  p e r í o d o s  q u e  e l  s is t e m a  e s t a r á  e n  c a d a  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  

a n t e s  d e  la  a b s o r c ió n ,  p o r  lo  t a n t o  la  s u m a  d e  c a d a  f i la  d e  Q  r e p r e s e n t a  e l  

p r o m e d io  d e  p e r í o d o s  q u e  t r a n s c u r r e n  a n t e s  d e  i r  a  u n  e s t a d o  a b s o r b e n t e .  

 

P a r a  h a l la r  la  p r o b a b i l id a d  d e  a b s o r c ió n  p o r  c u a lq u ie r  e s t a d o  a b s o r b e n t e  

d a d o ,  s e  e m p le a  u n a  ló g ic a  s im i la r  e n  e l  a n á l is is .  S e  c o n s t r u y e  u n a  s u b m a t r iz  

G  d e  P   f o r m a d a  d e  e s t a d o s  n o  a b s o r b e n t e  a  e s t a d o s  a b s o r b e n t e s  y  r e p r e s e n t a  

la  p r o b a b i l id a d  d e  i r  d e  u n  e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  a  u n  e s t a d o  a b s o r b e n t e  e n  u n  

p a s o  e x a c t a m e n t e ,  H . G  r e p r e s e n t a  la  p r o b a b i l id a d  d e  i r  d e  u n  e s t a d o  n o  

a b s o r b e n t e  a  u n  e s t a d o  a b s o r b e n t e  e n  d o s  p a s o s  e x a c t a m e n t e  y  a s í  

s u c e s iv a m e n t e .  P o r  lo  t a n t o   G + H . G + H 2 . G + . . . . .  = (  I + H + H 2 + H 3 +  … . . ) . G  = ( I - H ) -

1 . G  =  Q . G  = R ,  Y  e s t a   m a t r iz  r e p r e s e n t a  la  p r o p o r c ió n  ó  p r o b a b i l id a d  e n  q u e  u n  

e s t a d o  n o  a b s o r b e n t e  p a s a  a  u n  e s t a d o  a b s o r b e n t e .  
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N ú m e r o  d e  p a s o s  p a r a  a lc a n z a r  p o r  p r im e r a  v e z  u n  e s t a d o  d e t e r m in a d o  

e n  c a d e n a s  n o  a b s o r b e n t e s  (  T ie m p o  d e  la  p r im e r a  t r a n s ic ió n )  

S i  d e f in im o s  a  f i j c o m o  e l  p r o m e d io  d e  p e r í o d o s  q u e  t r a n s c u r r e  a n t e s  d e  

c a m b ia r  d e  u n  e s t a d o  i    a l  e s t a d o  j  p o r  p r im e r a  v e z .  S e   t ie n e  q u e  

∑
≠

+=
jk

kjikij fpf .1  y  a d e m á s  
i

ii S
f 1
=  

O t r o  m é t o d o :  C o n s is t e  e n  t r a n s f o r m a r  e n  e s t a d o  a b s o r b e n t e  e l  e s t a d o  a l  

c u a l  q u e r e m o s  i r  p o r  p r im e r a  v e z ,  p o r  e je m p lo  s i  j  e s  e l  e s t a d o  q u e  q u e r e m o s  

l le g a r  p o r  p r im e r a  v e z ,  p a r a  e l lo  la  m a t r iz  P  s e  m o d i f ic a  d e  m a n e r a  q u e  e l  

e s t a d o  j  a p a r e z c a  c o m o  e s t a d o  a b s o r b e n t e  y  o b t e n e r  la  m a t r iz  Q  d e  e s t a  

t r a n s f o r m a c ió n  y  p o r  lo  t a n t o  ∑= iAiA qf  d o n d e  A  r e p r e s e n t a  e l  e s t a d o  

a b s o r b e n t e .  

 

V a l o r  E c o n ó m i c o  E s p e r a d o  e n  u n  P r o c e s o  ó  c a d e n a  d e  M a r k o v .  

E n  u n  p r o c e s o  d e  M a r k o v  e s t a r  e n  c a d a  e s t a d o  g e n e r a  u n  c o s t o  ó  b e n e f ic io ,  

p o r  lo  t a n t o  e l  v a lo r  e c o n ó m ic o  e s p e r a d o  s e  d e f in e :  

∑ ∑== ii
ii

i Sc
f
c

CE .)(  , e s  d e c i r ,  e l  v a lo r  e c o n ó m ic o  p o r  la  p r o b a b i l id a d  d e l  

s is t e m a  e s t a b i l iz a d o .  

2 . 3 . 9 . 6 .  M o d e l o s  d e  e l e c c i ó n  c u a l i t a t i v a  

A  c o n t in u a c ió n ,  s e  d e s c r ib i r á  la  m e t o d o lo g í a  u t i l iz a d a  p a r a  e s t im a r  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  u n a  in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  a  p a r t i r  d e  lo s  

m o d e lo s  d e  e le c c ió n  c u a l i t a t iv a ,  e n  p a r t ic u la r  e l  c a s o  d e  lo s  m o d e lo s  P r o b i t  y  

L o g i t 1 6 .  

E x is t e n  s i t u a c io n e s  e n  la s  q u e  s e  d e s e a  e x p l ic a r  m e d ia n t e  u n  m o d e lo ,  la  

r e la c ió n  q u e  e x is t e  e n t r e  u n  c o n ju n t o  d e  v a r ia b le s  o  a t r ib u t o s  y  u n a  v a r ia b le  

d ic o t ó m ic a  q u e  r e p r e s e n t a  la  e le c c ió n  e n t r e  d o s  o p c io n e s  c u a l i t a t iv a s  

d e n o m in a d a s  c o m o  é x i t o  o  f r a c a s o ,  la s  c u a le s  s e  d e n o t a n  c o n  lo s  v a lo r e s  0  y  1 .  

E n  e s t e  t ip o  d e  m o d e lo s  d o n d e  la  v a r ia b le  d e p e n d ie n t e  e s  d ic o t ó m ic a  s e  u t i l iz a  

la  m e t o d o lo g í a  d e  m o d e lo s  d e  e le c c ió n  c u a l i t a t iv a ,  c u y o  p r in c ip io  e s  q u e  la  

                                                 
1 6  V é a s e  M e d i c i ó n  I n t e g r a l  d e l  R i e s g o  d e  C r é d i t o ,  A l a n  E l i z o n d o ,  P a g .  6 8 ,  M é x i c o  2 0 0 4 .  
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p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n  e v e n t o  o c u r r a  d e p e n d e  d e  c ie r t o s  a t r ib u t o s  q u e  

c a r a c t e r iz a n  a l  in d iv id u o  q u e  r e a l iz a  la  e le c c ió n .  

E n  e s t o s  m o d e lo s  s e  s u p o n e ,  e n  g e n e r a l ,  q u e  u n  in d iv id u o  t ie n e  la  

o p c ió n  d e  e le g i r  e n t r e  d o s  a l t e r n a t iv a s .   

)()|1( βXGXyP ==  

S e le c c io n a r  G  d e  t a l  m a n e r a  q u e  G ( . )  t o m e  v a lo r e s  e n  e l  in t e r v a lo  a b ie r t o  ( 0 , 1 ) :

 1)(0 << zG  

E n  la  m a y o r  p a r t e  d e  a p l ic a c io n e s ,  G  e s  u n a  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  a c u m u la d a .   

M o d e l o  p r o b i t :  a s u m e  u n a  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  n o r m a l  

E s  u n  m o d e lo  q u e  g a r a n t iz a  q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  e s t im a d a s  s e  e n c u e n t r a n  

e n  e l  in t e r v a lo  ( 0 , 1 )  y  c u y a  r e la c ió n  g u a r d a n  é s t a s  c o n  e l  v e c t o r  d e  a t r ib u t o s  e s  

n o  l in e a l ,  e s  e l  m o d e lo  P r o b i t ,  q u e  s e  b a s a  e n  la  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  

a c u m u la d a  n o r m a l .  

vdvzG z

∫= ∞−
)()( φ  

M o d e l o  l o g i t :  a s u m e  u n a  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  lo g í s t ic a  

 

[ ])exp(1
)exp()(
z

zzG
+

=  

J u s t i f ic a c ió n  t e ó r ic a :  

-  M o d e lo  v a r ia b le  la t e n t e  

-  M a x im iz a c ió n  u t i l id a d  

 

D e r iv a c ió n :  m o d e l o  d e  v a r i a b l e  l a t e n t e  

 

εβ += xy * ,     

 

y = 1   s i  y * > 0  

y = 0   s i  y * < 0  

 

d o n d e  ε  t ie n e  m e d ia  c e r o  y  v a r ia n z a  c o n s t a n t e .  



 

 

P á g . 6 3  

6 3  

 

S i  ε  s e  d is t r ib u y e  d e  a c u e r d o  c o n  u n a  f u n c ió n  d e  d is t r ib u c ió n  G  s im é t r ic a :  

)()|()|()|0()|1( * ββεβε xGxxPxxPxyPxyP =<=−>=>==
I n t e r p r e t a c ió n  a l t e r n a t iv a :  M a x i m i z a c i ó n  u t i l i d a d  a l e a t o r i a  

T h u r s t o n e  ( 1 9 2 7 ) ,  M a r s c h a k  ( 1 9 6 0 ) ,  Q u a n d t  ( 1 9 6 8 )  y  M c F a d d e n  ( 1 9 7 4 )  

R U M  m o d e ls .   

 

I n d iv id u o  n  s e  e n f r e n t a  a  J  a l t e r n a t iv a s .  

U n j  :  u t i l id a d  d e  la  a l t e r n a t iv a  j  p a r a  n  

E l ig e  a l t e r n a t iv a  i  s i  y  s o lo  s i  U n i> U n j   j≠ i .  

 

L a  u t i l id a d  d e l  in d iv id u o  n  p u e d e  e x p r e s a r s e  c o m o :  

 

U n j  =  V n j ( X n j ,  S n )  +  ε n j  

 

V n j=  c o m p o n e n t e  d e t e r m in í s t ic o ,  “ u t i l id a d   r e p r e s e n t a t iv a ”  

ε n j  =  c o m p o n e n t e  a le a t o r io ,  “ g u s t o s  n o  o b s e r v a d o s ”  

 

P n i  =    P r o b  ( U n i>  U n j∀ j≠ i )  =   

P r o b  ( V n i  +  ε n i>  V n j  +  ε n j )  =   

P r o b  ( V n i  -  V n j> ε n j  -  ε n i )  =  

 P r o b  ( ε n j  -  ε n i<  V n i  -  V n j )  

 

E n  g e n e r a l ,  V  s e  e s p e c i f ic a  c o m o  u n a  f u n c ió n  l in e a l  e n  lo s  p a r á m e t r o s  β .  

βnini ZV '=  ),( nniin SXZ =  

)())(( ´*''' βξββξ ZPZZP ji <=−<  

 

E s t a  f o r m a  d e  c a r a c t e r iz a r  e l  p r o c e s o  d e  e le c c ió n  a f e c t a  a  la  e s p e c i f ic a c ió n  d e  

lo s  m o d e lo s  d e  e le c c ió n  d is c r e t a  d e  d o s  f o r m a s  d is t in t a s :  

•  L a  e s c a la  d e  m e d ic ió n  d e  la  u t i l id a d  e s  i r r e le v a n t e ,  lo  c u a l  

o b l ig a  a  n o r m a l i z a r l a .  
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•  S ó lo  la s  d i f e r e n c i a s  d e  u t i l i d a d  s o n  r e le v a n t e s  p a r a  la  

e le c c ió n ,  lo  c u a l  in f lu y e  s o b r e  la  in t e r p r e t a c ió n  d e :  

•  L o s  t é r m in o s  c o n s t a n t e s  d e  la  f u n c ió n  d e  u t i l id a d  

•  L a s  c a r a c t e r í s t ic a s  s o c i o e c o n ó m i c a s  d e  lo s  a g e n t e s  

 

I n t e r p r e t a c i ó n  d e  l o s  c o e f i c i e n t e s :  e f e c t o s  m a r g i n a l e s  

 
a .  X j  c o n t in u a  

 

j

j

xg
x
xp ββ )()(

=
∂
∂

 d o n d e   )()( z
dz
dGzg ≡  

 

E f e c t o  m a r g in a l  d e  x j  e n  la  p r o b a b i l id a d  d e p e n d e  d e  X  a  t r a v é s  d e  g ( X β ) .  S in  

e m b a r g o ,  e l  s ig n o  d e l  e f e c t o  v ie n e  d a d o  p o r  e l  s ig n o  d e  β j .   

 

P r o b i t :    )()( zzg φ≡  d o n d e  )(zφ  e s  la  f u n c ió n  d e  d e n s id a d  d e  u n a  

n o r m a l .  

 

L o g i t :   
[ ] )1(*

)exp(1
)exp()( 2 ii PP
z

zzg −=
+

=  

 

A d e m á s ,  e l  e f e c t o  r e la t iv o  n o  d e p e n d e  d e  X :  

 

h

j

h

j

xxp
xxp

β
β

=
∂∂
∂∂

/)(
/)(

 

 

b .  X j  d is c r e t a  

 

V a r ia b le  b in a r ia  q u e  t o m a  v a lo r e s  1  y  0  

)...()...( 1122111221 −−−−
+++−++++ kkkkk xxGxxG βββββββ  
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D e p e n d e  d e  t o d o s  lo s  v a lo r e s  d e  X .  

 

V a r ia b le  q u e  t o m a  v a lo r e s  d is c r e t o s  ( n ú m e r o  d e  h i jo s )  

 

))1(...(

)...(

11221

11221

+++++−

−++++

−−

−−

kkkk

kkkk

cxxG

cxxG

ββββ

ββββ
 

 

E le g i r  lo s  v a lo r e s  d e  X  

 

•  V a lo r e s  m e d io s  d e  la  m u e s t r a  

•  V a lo r e s  e x t r e m o s  d e  X  

•  E v a lu a r  e l  e f e c t o  p a r a  c a d a  o b s e r v a c ió n  y  c a lc u la r  la  m e d ia  

•  S i  X  in c lu y e  f u n c io n e s  n o  l in e a le s ,  e s  p r e f e r ib le  c a lc u la r  e l  v a lo r  d e  la  

f u n c ió n  p a r a  la  m e d ia  d e  la  v a r ia b le  ( e j .  lo g a r i t m o  ( X ) ,  lo g a r i t m o  d e  la  m e d ia  

o  m e d ia  d e  lo g a r i t m o s ) .  

 

E s t i m a c i ó n  y  m e d i d a s  d e  b o n d a d  d e  a j u s t e  

 

E s t im a c ió n  m á x im a  v e r o s im i l i t u d .  

 

N  o b s e r v a c io n e s  in d e p e n d ie n t e s  q u e  s ig u e n  u n a  d is t r ib u c ió n :  

 

)()|1( βXGXyP ==  

 

L a  d e n s id a d  d e  y i  d a d o  x i  p u e d e  e s c r ib i r s e  c o m o :  

 

( )[ ] ( )[ ] y

i

y

ii xGxGxyf i −−= 11)/( ββ  

 

E l  lo g a r i t m o  d e  L  p a r a  c a d a  o b s e r v a c ió n  i  

 

[ ] [ ])(1log)1()(log)( βββ iiiii xGyxGyl −−+=  
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P a r a  la  t o t a l id a d  d e  la  m u e s t r a  lo g ( L )  

 

∑== N

i ilL 1 )()( ββ  

 

L o s  e s t im a d o r e s  β  lo g i t  y  p r o b i t  s o n  c o n s is t e n t e s .   

E s  p o s ib le  c a lc u la r  e l  e r r o r  e s t a n d a r d  ( a s in t ó t ic o )  d e  β .  

 

C o n t r a s t e s :  

 

•  E s t a d í s t ic o  t  

•  R a z ó n  d e  v e r o s im i l i t u d ,  W a ld  o  L M .  

 

M e d id a s  d e  b o n d a d  d e l  a ju s t e  

 

•  S ig n i f ic a c ió n  e s t a d í s t ic a  d e  β j  

 

•  P s e u d o  R 2  ( M c F a d d e n )  =  1  –  ( ln  L 0  / ln  L )  

 

•  P o r c e n t a je  d e  p r e d ic c io n e s  c o r r e c t a s .  

 

 

S i  G ( X iβ ) ≥ 0 . 5   y i  =  1  

 

S i  G ( X iβ ) < 0 . 5   y i  =  0  

 
E l a s t i c i d a d e s  m o d e l o  l o g i t  

 

[ ]i
i

i z
zP

)exp(1
)exp(

+
=  
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)1( ii
i PP

dz
dP

−=  

)( ii xfz =  

i

i

i

i
ii

i

i

i

i

i

i

i

i

i

i
i P

x
dx
dzPP

P
x

dx
dz

dz
dP

P
x

dx
dPE )1( −===  

 

a )  S i  la  r e la c ió n  e s  l in e a l :  
ii xz 10 ββ +=  

 

iii xPE 1)1( β−=  

 

b )  S i  la  v a r ia b le  e s t á  e n  ln :  )ln(10 ii xz ββ +=  

 

1)1( βii PE −=  

 

D e  la  m is m a  f o r m a  p u e d e n  d e r iv a r s e  la s  e la s t ic id a d e s  c r u z a d a s :  

P a r a  la  r e la c ió n  l in e a l :  

 

βjj

i

j

j

i
ij xP

P
x

dx
dPE −==  

 

L a  e la s t ic id a d  c r u z a d a  e s  la  m is m a  p a r a  c u a lq u ie r  a l t e r n a t iv a  i  ( c u a n d o  h a y  

m á s  d e  d o s  a l t e r n a t iv a s ) .  

 

M o d e lo  p r o b a b i l í s t ic o  im p l ic a :  

 

∑ =
k

kjkP 0ε  

 

k  a l t e r n a t iv a s  
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S i  k = 2  

0212111 =+ εε PP  

 
E l a s t i c i d a d  a g r e g a d a  

 

M e d ia  p o n d e r a d a  d e  la s  e la s t ic id a d e s  in d iv id u a le s  

 

P r o b a b i l id a d e s  c o m o  p o n d e r a c ió n :  

 

∑

∑

=

==Ε N

n
ni

N

n
nikin

ik

P

P

1

1
ε

 

i  a l t e r n a t iv a  

 

n  in d iv id u o  

 

k  a t r ib u t o  

 

E s t a  f o r m a  d e  c a lc u la r  la  e la s t ic id a d  e s  e q u iv a le n t e  a :  

 

 

∑
∑

∑ =
∑−+=∑

=

i

i

iii

iiiiii

x

xxP
xPxxP

δ

δ

ε )/(
)/()/( **
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S e m i - e l a s t i c i d a d  

 

)1(1 ii

i

i
i

i

i

i PP
dx
dPx

x
dx
dP

−=== βξ  

 

L a  s e m i- e la s t ic id a d  r e c o g e  lo s  p u n t o s  p o r c e n t u a le s  d e  u n a  v a r ia c ió n  d e  

P  p a r a  u n  1 %  d e  v a r ia c ió n  d e  x .  

V a r ia c ió n  a b s o lu t a  d e  la  p r o b a b i l id a d  p a r a  u n a  v a r ia c ió n  p o r c e n t u a l  d e  x .  

L a  e s t im a c ió n  d e  m o d e lo s  P r o b i t  y  L o g i t  p a r a  la  e s t im a c ió n  d e  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o  d e  la s  in s t i t u c io n e s  

f in a n c ie r a s  p r e s e n t a  v a r ia s  v e n t a ja s  c o n  r e s p e c t o  a l  r e s t o  d e  la s  m e t o d o lo g í a s  

e x is t e n t e s .  E s t o s  m o d e lo s  p e r m i t e n ,  a d e m á s  d e  o b t e n e r  e s t im a c io n e s  

c o n s is t e n t e s  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o ,  id e n t i f ic a r  lo s  f a c t o r e s  d e  

r ie s g o  q u e  d e t e r m in a n  d ic h a s  p r o b a b i l id a d e s ,  a s í  c o m o  la  in f lu e n c ia  o  p e s o  

r e la t iv o  d e  é s t o s  s o b r e  la s  m is m a s .  A d ic io n a lm e n t e  e s t a s  e s t im a c io n e s  p u e d e n  

l le v a r s e  a  c a b o  a  d is t in t o s  n iv e le s  d e  d e s a g r e g a c ió n ,  in c lu y e n d o  e l  c a s o  d e  la  

e s t im a c ió n  d e  p r o b a b i l id a d e s  p a r a  c a d a  c r é d i t o ,  a  p a r t i r  d e  la  c u a l  s e  p u e d e  

c a lc u la r  e l  n iv e l  d e  p r o v is io n e s  r e q u e r id a s  a  n iv e l  in d iv id u a l  y  p o s t e r io r m e n t e  

t o m a n d o  e n  c o n s id e r a c ió n  e l  m o n t o  e x p u e s t o  o b t e n e r  u n a  m e d id a  d e  

a p r o v is io n a m ie n t o  p a r a  c a d a  c a r t e r a .  

L a  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  c a d a  c a r t e r a  d e p e n d e  d e  f a c t o r e s  

d e  r ie s g o  d is t in t o s ,  lo s  c u a le s  e s t á n  a s o c ia d o s  a  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  d e l  c r é d i t o ,  

d e l  a c r e d i t a d o  y  d e l  e n t o r n o  e c o n ó m ic o ,  e n t r e  o t r o s .   

M o d e l o  C r e d i t R i s k +  

L a  d iv e r s i f ic a c ió n  d e l  r ie s g o  e n  u n  p o r t a f o l io  s e  d a  d e  m a n e r a  n a t u r a l  a l  

t e n e r  u n  g r a n  n ú m e r o  d e  in d iv id u o s .  A u n  a s í ,  e s t a  d iv e r s i f ic a c ió n  p u e d e  s e r  

in s u f ic ie n t e  s i  v a r io s  d e  lo s  e le m e n t o s  d e  la  c a r t e r a  e s t á n  c o r r e la c io n a d o s  o ,  lo  

q u e  e s  lo  m is m o ,  e s t á n  f u e r t e m e n t e  s u je t o s  a  lo s  m is m o  f a c t o r e s  d e  r ie s g o ,  

c o m o  p o r  e je m p lo ,  a q u e l lo s  q u e  p e r t e n e c e n  a l  m is m o  s e c t o r  in d u s t r ia l  o  a  la  

m is m a  z o n a  g e o g r á f ic a .  
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A s im is m o  c a d a  c r é d i t o  p u e d e  s e r  a f e c t a d o  p o r  f a c t o r e s  e x c lu s iv o s  d e l  

p r o p io  c r é d i t o .  P o r  e s t a  r a z ó n  s e  c la s i f ic a n  lo s  f a c t o r e s  e n :  

1 .  S i s t e m á t i c o s -  A q u e l lo s  q u e  a f e c t a n  a  u n  g r u p o  d e  c r é d i t o s  d e  la  c a r t e r a .  

2 .  E s p e c í f i c o s  o  I d i o s i n c r á s i c o s -  A q u e l lo  f a c t o r e s  q u e  s ó lo  a f e c t a n  a  u n  

c r é d i t o  d e  la  c a r t e r a .  

C u a n d o  u n  f a c t o r  s is t e m á t ic o  a f e c t a  a  u n  g r a n  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s ,  

e n t o n c e s  la  c a r t e r a  t ie n e  u n a  a l t a  c o n c e n t r a c ió n  d e  r ie s g o ,  p o r q u e  u n  c a m b io  

n o  d e s e a d o  e n  e l  f a c t o r  p u e d e  p r o v o c a r  e l  in c u m p l im ie n t o  d e  v a r io s  c r é d i t o s  y  

c o n l le v a r  a  p é r d id a s  e x t r e m a s .  

E l  m o d e lo  P o is s o n  s u p o n e  q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  s o n  

c o n s t a n t e s  y  p o r  t a n t o  n o  c o n s id e r a  c a m b io s  e n  la  c a l id a d  d e  lo s  c r é d i t o s .  E n  

c a m b io ,  e l  m o d e lo  P ó ly a  s u p o n e  q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  

e s t á n  s u je t a s  a  u n  s ó lo  f a c t o r ,  d e  m a n e r a  q u e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  c a m b ia n  d e  

c a l id a d  c o n ju n t a m e n t e .  E s t o  e x c lu y e  lo s  b e n e f ic io s  d e  la  d iv e r s i f ic a c ió n  q u e  

p u d ie r a  t e n e r  u n a  c a r t e r a  s i  lo s  c r é d i t o s  e s t á n  s u je t o s  a  f a c t o r e s  m u t u a m e n t e  

in d e p e n d ie n t e s .  

U n a  s o lu c ió n  a  e s t e  p r o b le m a  e s  s e g m e n t a r  la  c a r t e r a  e n  s e c t o r e s  

m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s  y  a s ig n a r  c a d a  c r é d i t o  a  u n  s e c t o r .  D e  e s t a  

m a n e r a  s e  o b t ie n e n  v a r ia s  c a r t e r a s ,  c a d a  u n a  c o n  u n a  t a s a  d e  q u ie b r a  d is t in t a  

q u e  d e p e n d e  d e  s ó lo  u n  f a c t o r .  E s t a  n o  e s  la  m e jo r  s o lu c ió n  y a  q u e  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  c a d a  c r é d i t o  d e p e n d e  d e  m á s  d e  u n  f a c t o r .  

P o r  e l lo ,  u n a  m e jo r  s o lu c ió n  c o n s is t e  e n  a s ig n a r  u n a  p r o p o r c ió n  d e  c a d a  c r é d i t o  

( s e g ú n  la  in f lu e n c ia  d e  c a d a  f a c t o r  s o b r e  e l  c r é d i t o )  a  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  

in d e p e n d ie n t e s ,  c a d a  u n o  s u je t o  a  u n  f a c t o r .  A  c o n t i n u a c i ó n  s e  a n a l i z a  l a  

i n c o r p o r a c i ó n  d e  l o s  f a c t o r e s  d e  r i e s g o  a l  m o d e l o .  

A l  s u p o n e r  q u e  s e   t ie n e  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s  s e  

h a c e  n e c e s a r io  in t r o d u c i r  la  s ig u ie n t e  n o t a c ió n  p a r a  c a d a  u n o :   

S e g m e n t o  o  s e c t o r   Κ≤≤ κκ 1.S  

T a s a  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l   λ  

M e d ia  d e  la  t a s a  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l   
kµ  

D e s v ia c ió n  e s t á n d a r  d e  la  t a s a  d e  

q u ie b r a  s e c t o r ia l   
kσ  
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A d e m á s  s e  d e f in e  a     KAW ,      c o m o  e l  p o n d e r a d o r  q u e  s e  p r e s e n t a  e l  

g r a d o  d e  in f lu e n c ia  d e l  f a c t o r   k    s o b r e  e l  c r é d i t o   A ,  d e  t a l  m a n e r a  q u e  p a r a   

t o d o s  lo s  c r é d i t o s  s e  v e r i f ic a  la  e c u a c ió n   

 

.1
1

, =∑
=

K

k
kAw  

 

E l  p a s o  c la v e  e s  s u p o n e r   q u e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o    Aλ  

(  y  p o r  t a n t o  la  t a s a  d e  q u ie b r a )  d e p e n d e  d e  lo s  f a c t o r e s  d e  la  s ig u ie n t e  m a n e r a   

 









= ∑

= k

k
K

k
kAAA wp
µ
λλ

1
,  

 

D o n d e ,  b a jo  e l  m o d e lo  d e  c r e d i t R is k + ,  la s  t a s a s  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  Aλ     

s e  d is t r ib u y e n  d e  a c u e r d o  a   u n a  d is t r ib u c ió n  G a m m a  c o n  m e d ia     

A
A

kAk pw∑= ,µ       y  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  A
A

kAk w σσ ∑= ,  

 

A l  ig u a l   q u e  a n t e s ,  a  t a s a  d e  q u ie b r a  e s  la  s u m a  d e  p o s ib i l id a d e s  d e  

in c u m p l im ie n t o  y  a d e m á s  s e  v e r i f ic a  q u e  e s  ig u a l  a  la  s u m a  d e  la s  t a s a s  d e  

q u ie b r a  s e c t o r ia l  

∑∑
=

==
K

k
k

A
A

1
λλλ  

 A  c o n t in u a c ió n   s e  d e t e r m in a n  la  f u n c io n e s  d e  p r o b a b i l id a d  d e l  n ú m e r o  

d e  in c u m p l im ie n t o  y  d e  p é r d id a s .  P a r a  o b t e n e r la s  s e  u t i l iz a  la  f u n c ió n  

g e n e r a d o r a  d e  p r o b a b i l id a d  (  f g p ) .  

 

U t i l iz a n d o  la  a p r o x im a c ió n  P o is s o n ,  s e  d e m u e s t r a  q u e  e l  n ú m e r o  d e  

in c u m p l im ie n t o s  d e  c a d a  s e c t o r  s ig u e  u n  p r o c e s o  P ó ly a  c o n  s u  r e s p e c t iv a  t a s a  

d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l .  P o r  lo  t a n t o ,  c o m o  lo s  s e g m e n t o s  s o n  in d e p e n d ie n t e s ,  s e   

t ie n e  q u e  la  f u n c ió n  g e n e r a d o r a  d e  p r o b a b i l id a d  d e l  n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o s  

d e  la  c a r t e r a  e s  ( v e r  C r e d i t   S u is s e  1 9 9 7  ) .  
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L a  c u a l  c o r r e s p o n d e  a l  p r o d u c t o  d e  la s  f u n c io n e s  g e n e r a d o r a s  d e  

p r o b a b i l id a d  d e  K  b in o m ia le s  n e g a t iv a s .  E s t o  s e  d e m u e s t r a  q u e  la  d is t r ib u c ió n  

d e l  n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o s  d e  la  c a r t e r a  e s  e q u iv a le n t e  a  la  s u m a  d e  

p r o c e s o s  P ó ly a  in d e p e n d ie n t e s .  

 

A s í ,  m ie n t r a s  q u e  e l  n ú m e r o  e s p e r a d o  d e  in c u m p l im ie n t o s  e s  e l  m is m o  

q u e  e l  d e  lo s  m o d e lo s  a n t e r io r e s ,  la  d e s v ia c ió n  e s  d i f e r e n t e .  L o s  r e s u l t a d o s  s e  

m u e s t r a n  e n  la  s ig u ie n t e  t a b la :  

C u a d r o  0 3 :  C o m p a r a t i v o  d e l  n ú m e r o  d e  i n c u m p l i m i e n t o s  d e  l o s  t r e s  

m o d e l o s  

 

 P o i s s o n  P ó l y a  C r e d i t R i s k +  

N ú m e r o  e s p e r a d o  d e  

in c u m p l im ie n t o s   

µ  µ  µ  

V a r ia n z a  d e  la  t a s a  d e  

q u ie b r a   

 

ο  2σ  ∑
=

k

k
k

1

2σ  

V a r ia n z a  d e  la  d is t r ib u c ió n  

d e l  n ú m e r o  d e  

in c u m p l im ie n t o s   

µ  2σµ +  ∑
=

+
k

k
k

1

2σµ  

 

A d e m á s  la  r e la c ió n  2

1

2 σµσµµ +≤+≤ ∑
=

k

k
k m u e s t r a  q u e  la  v a r ia n z a  e n  e l  m é t o d o  

C r e d i t R is k +  e s t a  a c o t a d a  p o r  la  v a r ia n z a  d e  lo s  m o d e lo s  P o is s o n  y  P ó ly a .  E s t e  

r e s u l t a d o  e s  n a t u r a l ,  y a  q u e  e l  m o d e lo  P o is s o n  c o n s id e r a  u n a  t a s a  d e  q u ie b r a  

f i ja ,  m ie n t r a s  q u e  e l  m o d e lo  P ó ly a  s u p o n e  q u e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  e s t á n  ju s t o s  a  

u n  s o lo  f a c t o r ,  p o r  lo  c u a l ,  c u a n d o  C r e d i t R is k +  in c o r p o r a  v a r io s  f a c t o r e s  s e  t o m a   
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e n  c u e n t a  la  d iv e r s i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  y  p o r  e l lo  la  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  d e l  

n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o  e s  m e n o r  q u e  la  d e l  P ó ly a .  

 

E n  o t r a s  p a la b r a s ,  m ie n t r a s  m a y o r  s e a  e l  n ú m e r o  d e  f a c t o r e s  e n t r e  lo s  

q u e  s e  p u e d e  d e s c o m p o n e r  la  v a r ia b i l id a d  d e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  

in c u m p l im ie n t o ,  m a y o r  d iv e r s i f ic a c ió n  s e  p u e d e  o b t e n e r .  I n c lu s o  s i  e l  n ú m e r o  

d e  f a c t o r e s  t ie n d e  a  in f in i t o ,  e l  m o d e lo  C r e d i t R is k +  t ie n d e  a l  m o d e lo  P o is s o n  

C o m p u e s t o  ( d iv e r s i f ic a c ió n ) ,  y  p o r  e l   c o n t r a r io  s i  s ó lo  s e  c o n s id e r a  u n  f a c t o r  s e  

c o n v ie r t e  e n  u n  P ó ly a  C o m p u e s t o  ( c o n c e n t r a c ió n ) .  

 

A h o r a  b ie n ,  p a r a  c o n s id e r a r  e l  h e c h o  d e  q u e  e x is t e n  f a c t o r e s  e s p e c í f ic o s  

p r o p io s  d e  c a d a  c r é d i t o  q u e  n o  d e p e n d e n  d e  lo s  f a c t o r e s  s is t e m á t ic o s ,  b a s t a  

in c lu i r  u n  s e c t o r  e x t r a ,  e l  c u a l ,  a l  n o  d e p e n d e r  d e  u n  f a c t o r  e n  p a r t ic u la r ,  s e  

m o d e la  c o n  u n  p r o c e s o  P o is s o n  C o m p u e s t o ,  e q u iv a le n t e m e n t e ,  u n  P ó ly a  c o n  

t a s a  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  f i ja .  

 

D i s t r i b u c i ó n  d e  P e r d i d a s .  

 

E l  s ig u ie n t e  p a s o  c o n s is t e  e n  o b t e n e r  la  f u n c ió n  g e n e r a d o r a  d e  

p r o b a b i l id a d  d e  la s  p e r d id a s  d e  la  c a r t e r a  G ,  a  p a r t i r  d e  la  d e l  n ú m e r o  d e  

in c u m p l im ie n t o s .  E n  e s t e  c a s o  t a m b ié n  s e  u t i l iz a  la  d is c r e t iz a c ió n  d e  la  

d is t r ib u c ió n  d e  m o n t o s ,  d e  m a n e r a  q u e  u n  c r é d i t o  A  p u e d e  p e r d e r  Aν u n id a d e s .  

A s í ,  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n a  c a r t e r a  f o r m a d a  p o r  u n  s o lo  c r é d i t o  A s u f r a  u n a  

p e r d id a  d e  Aν u n id a d e s  e s  ig u a l  a  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  e l  c r é d i t o  in c u m p la ,  

p o r  t a n t o  s e  v e r i f ic a  la  s ig u ie n t e  r e la c ió n  e n t r e  la  f u n c ió n  g e n e r a d o r a  d e  

p r o b a b i l id a d  d e  p é r d id a  y  la  d e  in c u m p l im ie n t o .  

 

( ) ( ) ( )( ).1exp,...,|,...,| 2121 −≅= AA V
AK

V
AKA ZZFZG λλλλλλλ  

 

A  la  ú l t im a  r e la c ió n  s e  le  d e n o m in a  a p r o x im a c ió n  P o is s o n .  

D a d a s  la s  t a s a s  d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  lo s  c r é d i t o s  s o n  in d e p e n d ie n t e s ,  p o r  lo  

t a n t o  
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( ) ( ) ( ) .1exp,...,|,...,| 2121 







−≅= ∑∏ AA V

A
AK

V

A
AKA ZZGZG λλλλλλλ  

E x p r e s ió n  q u e  a l  in t e g r a r s e  s o b r e  t o d o s  lo s  p o s ib le s  v a lo r e s  d e  la s  t a s a  

d e  q u ie b r a  s e c t o r ia l  d a  la  s ig u ie n t e  f u n c ió n  g e n e r a d o r a  d e  p r o b a b i l id a d  d e  la s  

p é r d id a s  d e  la  c a r t e r a  ( v e r  C r e d i t  S u is s e  1 9 9 7 ) .  

( ) ( )( ) ( ) ( ) AV

K

PWPdonde
k

k
KKG KA

K
K

hK

K KK

KzPF ΖΑ
Α=
∑∏= ≡Ζ








ΖΡ−

−
∏
=

=Ζ ,

1

1

1
1

1

1 µθ
θ

 A  p a r t i r  d e  la  c u a l  s e  p u e d e  o b t e n e r  la  d is t r ib u c ió n  d e  p e r d id a s  m e d ia n t e  

la  f o r m u la  d e  r e c u r r e n c ia  q u e  s e  m u e s t r a  e n  e l  m a n u a l  t é c n ic o  C r e d i t R is k +  .  

E n  c o n c lu s ió n ,  e l  m o d e lo  C r e d i t R is k +  c o n s is t e  e n  d iv id i r  lo s  c r é d i t o s  d e  la  

c a r t e r a  e n  p r o p o r c io n e s  y  a s ig n a r la s  a  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s ,  

c a d a  u n o  in f lu e n c ia d o  p o r  u n  f a c t o r  d e  r ie s g o ,  p a r a  m o d e la r  c a d a  s e g m e n t o  

c o m o  u n  p r o c e s o  P ó ly a  C o m p u e s t o .  C o n  e s t o  la  d is t r ib u c ió n  d e  p e r d id a  d e l  

m o d e lo  C r e d i t R is k +  t ie n e  la  m e d ia  y  v a r ia n z a  ( C r e d i t  S u is s e  1 9 9 7 ,  A . 1 0 )  q u e  s e  

m u e s t r a  e n  e l  c u a d r o  s ig u ie n t e :  

C u a d r o  0 4 :  C o m p a r a t i v o  d e  l o s  t r e s  m o d e l o s .  

 P o is s o n  P ó ly a  C r e d i t R is k +  

P é r d id a  e s p e r a d a   ε  ε  

V a r ia n z a  d e  la  d is t r ib u c ió n  

d e  p é r d id a s  
A

A
A νε ⋅∑  A

A
Ah νεε ⋅+⋅ ∑  ∑ ∑

=

⋅+⋅
K

K
A

A
Akk h

1
νεε  

 

D o n d e Aε  r e p r e s e n t a  la  p é r d id a  e s p e r a d a  d e l  c r é d i t o  

A
A

kAk
A

A Wyy εεεε ⋅==Α ∑∑ ,,  s o n  la s  p é r d id a s  e s p e r a d a s  d e  la  c a r t e r a  y  d e  

lo s  s e g m e n t o s  r e s p e c t iv a m e n t e .  

P u e d e  in f e r i r s e  q u e  la  d iv e r s i f ic a c ió n  e s t a  a l t a m e n t e  l ig a d a  a  la  c a n t id a d  

d e  f a c t o r e s  m u t u a m e n t e  in d e p e n d ie n t e s  e n t r e  lo s  q u e  s e  p u e d e  d is t r ib u i r  lo s  

c r é d i t o s  y  n o  s o lo  a  la  u n i f o r m id a d  d e  la  d is t r ib u c ió n  d e  m o n t o s  ( g r a n u la r id a d ) .  

D e  h e c h o  u n  g r u p o  d e  c r é d i t o s  c o n  m o n t o s  p e q u e ñ o s  a l t a m e n t e  

c o r r e la c io n a d o s  p u e d e  s e r  m á s  r ie s g o s o  q u e  u n  g r u p o  d e  g r a n d e s  m o n t o s  c o n  

b a ja s  c o r r e la c io n e s .  

ε
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E l  c o c ie n t e  2
1

2

σ

σ∑
=

k

k
k

 e s  u n a  m e d id a  a p r o p ia d a  p a r a  m e d i r  e l  b e n e f ic io  d e  la  

d iv e r s i f ic a c ió n  e n  f a c t o r e s  d e  r ie s g o .  A s í  c o m o  la  m e d id a  
h

hk

K

k
k

2
1

2

ε

ε∑
=  q u e  a d e m á s  

in c lu y e  la  d is t r ib u c ió n  d e  lo s  m o n t o s .  

E s  r e c o m e n d a b le  q u e  lo s  c r é d i t o s  s e  c la s i f iq u e n  e n  g r u p o s  q u e  n o  

d e p e n d e n  d e  lo s  m is m o s  f a c t o r e s  d e  r ie s g o .  E n  g e n e r a l ,  la  c la s i f ic a c ió n  s e  

h a c e  p o r  in d u s t r ia ,  r e g ió n  g e o g r á f ic a ,  p r o d u c t o ,  e t c . ,  c u a n d o  s e  c a r e c e  d e  

p r u e b a s  q u e  c o n f i r m e n  la  b u e n a  d iv e r s i f ic a c ió n  d e  d ic h a s  c la s i f ic a c io n e s .  

2 . 3 . 9 . 7 .  M o d e l o  C r e d i t M e t r i c s  

E n  e l  m o d e lo  C r e d i t M e t r ic s  e x is t e n  t r e s  f a c t o r e s  q u e  d e t e r m in a n  la  

d is t r ib u c ió n  d e  lo s  v a lo r e s  f u t u r o s  d e l  p o r t a f o l io .  E l  p r im e r o  s o n  lo s  p o s ib le s  

e s t a d o s  d e  c a l id a d  c r e d i t ic ia  e n  lo s  q u e  u n  o b l ig a d o  s e  p u e d e  e n c o n t r a r  a l  f in a l  

d e l  h o r iz o n t e  d e  a n á l is is ,  a s í  c o m o  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  m ig r a c ió n  e n t r e  d ic h o s  

e s t a d o s .  E l  s e g u n d o  f a c t o r  e s  e l  v a lo r  q u e  t o m a  c a d a  in s t r u m e n t o  a l  m ig r a r  a  

c a d a  u n o  d e  lo s  e s t a d o s  d e  c r é d i t o .  F in a lm e n t e ,  p a r a  o b t e n e r  la  d is t r ib u c ió n  d e l  

p o r t a f o l io .  N e c e s i t a m o s  e s t im a r  c ó m o  m ig r a n  c o n ju n t a m e n t e  lo s  o b l ig a d o s .  E n  

o t r a s  p a la b r a s ,  h e m o s  d e  m o d e la r  la  c o r r e la c ió n  e n t r e  e v e n t o s  d e  c r é d i t o  d e  

v a r ia s  c o n t r a p a r t e s .  

S I S T E M A  D E  C A L I F I C A C I Ó N  Y  M A T R I C E S  D E  T R A N S I C I Ó N   

E l  p r im e r  p a s o  p a r a  o b t e n e r  la  d is t r ib u c ió n  d e l  p o r t a f o l io  e s  la  c r e a c ió n  

d e   u n  s is t e m a  d e  c a l i f ic a c ió n  e n  d o n d e  a  c a d a  o b l ig a d o  s e  le  c a l i f ic a  d e  

a c u e r d o  a  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  c u m p la  c o n  s u s  o b l ig a c io n e s  d u r a n t e  u n  

d e t e r m in a d o  la p s o  d e  t ie m p o  (  t í p ic a m e n t e  u n  a ñ o  ) .  A  c a d a  s is t e m a  d e  

c a l i f ic a c ió n  c o r r e s p o n d e  u n a  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  q u e  in d ic a  la  p r o b a b i l id a d  d e  

m ig r a r  d e  u n  e s t a d o  in ic ia l  a  c u a lq u ie r a  d e  lo s  e s t a d o s  d e n t r o  d e l  s is t e m a  a  lo  

la r g o  d e  u n  p e r io d o  d e t e r m in a d o .  

 

E l  c u a d r o  d e  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  ( c u a d r o  0 5 ) ,  m u e s t r a  u n  e je m p lo  d e  

m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n .  P a r a  in t e r p r e t a r  c o r r e c t a m e n t e  lo s  e le m e n t o s  d e  la  m a t r iz  

s e  d e b e n  le e r  r e n g ló n  p o r  r e n g ló n .  P o r  e je m p lo ,  s i  la  c a l i f ic a c ió n  a c t u a l  d e  u n  
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o b l ig a d o  e s  B B ,  e n t o n c e s  c o n  u n a  p r o b a b i l id a d  d e  7 . 7 7 %   s u  c a l i f ic a c ió n  d e n t r o  

d e  u n  a ñ o  s e r á  B B B .  D e  la  m is m a  m a n e r a ,  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

p a r a  e l  o b l ig a d o  e s  1  p o r  c ie n t o .  

 

T a n t o  e l  s is t e m a  d e  c a l i f ic a c ió n  c o m o  la  c o r r e s p o n d ie n t e  m a t r iz  d e  

t r a n s ic ió n  s o n   in s u m o s  d e l  m o d e lo ,  y  s e  p u e d e n  o b t e n e r  y a  s e a  d e  a g e n c ia s  

c a l i f ic a d o r a s  c o m o  F i t c h  I B C A ,  M o o d y ` s   y  S & P ;    c o m o  d e  lo s  s is t e m a s   

in t e r n o s  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  lo s  b a n c o s .  G e n e r a lm e n t e ,  la s  a g e n c ia s  c a l i f ic a n  lo s  

m a y o r e s  c r é d i t o s ,  m ie n t r a s  q u e  lo s  c r é d i t o s  m e d ia n o s  y  p e q u e ñ o s  s o n  

c a l i f ic a d o s  in t e r n a m e n t e .  C a b e  n o t a r  q u e  d a d a  la  r e c ie n t e  in t r o d u c c ió n  d e  

s is t e m a s  in t e r n o s  d e  c a l i f ic a c ió n  c o n f ia b le s  e n  m e r c a d o s  e m e r g e n t e s ,  la s  

m a t r ic e s  d e  t r a n s ic ió n  n o  s o n  s ie m p r e  f á c i le s  d e  o b t e n e r .  S in  e m b a r g o ,  u n a  

s o lu c ió n  p r á c t ic a  a  e s t e  p r o b le m a  e s  m a p e a r  la s  c a l i f ic a c io n e s  in t e r n a s  d e  lo s  

b a n c o s  a  la s  c a l i f ic a c io n e s  d e  la s  a g e n c ia s  c a l i f ic a d o r a s  (  e x t e r n a s  ) .  E l  m a p e o  

s e  p u e d e  c o n s e g u i r  a l  c o m p a r a r  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  la s  

c a l i f ic a c io n e s  in t e r n a s  c o n  la s  e x t e r n a s .  U n a  v e z  h e c h o  e l  m a p e o ,  s e  p u e d e  

h a c e r  u s o  d e  la s  m a t r ic e s  d e  t r a n s ic ió n  e x is t e n t e s  p a r a  lo s  s is t e m a s  e x p e r t o s  

d e   c a l i f ic a c ió n .  E s  im p o r t a n t e  m e n c io n a r  q u e  lo s  m a p e o s  d e  c a l i f ic a c ió n  d e b e n  

r e a l iz a r s e  c u id a d o s a m e n t e  p a r a  e v i t a r  in c o n s is t e n c ia s  (  v é a s e   T r e a c y ,  2 0 0 0  ) .  

 

C u a d r o  0 5  :  C l a s i f i c a c i ó n  d e  R i e s g o .  

% AAA AA A BBB BB B CCC Inc
AAA 91,35 8,00 0,70 0,10 0,05 0,01 0,01 0,01
AA 0,70 91,03 7,47 0,60 0,10 0,07 0,02 0,01
A 0,10 2,34 91,54 5,08 0,61 0,26 0,01 0,05
BBB 0,00 0,11 5,28 86,71 6,12 1,27 0,23 0,28
BB 0,01 0,11 0,55 7,77 81,77 7,95 0,85 1,00
B 0,00 0,05 0,25 0,45 7,00 83,50 3,75 5,00
CCC 0,00 0,01 0,10 0,30 2,59 12,00 65,00 20,00
Inc 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 100,00

CALIFICACION DEL PROXIMO AÑO

 

 R E V A L U A C I Ó N  E N  D I F E R E N T E S  E S T A D O S  D E  C R É D I T O   
E l  s ig u ie n t e  c o m p o n e n t e  d e l  m o d e lo  s e  r e f ie r e  a  la  e v a lu a c ió n  d e  c a d a  

u n a  d e  la s  p o s ib i l id a d e s  e n  lo s  d i f e r e n t e s  e s t a d o s  d e  c r é d i t o .  P o r  e je m p lo ,  e n  e l  
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c a s o  d e  b o n o s  c o r p o r a t iv o s ,  p o d e m o s  u t i l iz a r  u n a  c u r v a  d e  s o b r e t a s a s  q u e  

r e f le je  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia  e n  c a d a  u n o   d e  lo s  e s t a d o s  d e  n o  in c u m p l im ie n t o s .  

P a r a  e l  e s t a d o  d e  in c u m p l im ie n t o s ,  s e  d e b e  u t i l iz a r  u n a  t a s a  d e  r e c u p e r a c ió n  

q u e  r e f le je  la s  g a r a n t í a s ,  la  e x is t e n c ia  d e  u n  a v a l  y  la s  c a r a c t e r í s t ic a s  d e l  

in s t r u m e n t o .  

E x is t e n  p o s ic io n e s  c o m o  p r é s t a m o s  e n  lo s  q u e  n o  e x is t e n  m e r c a d o s  

s e c u n d a r io s  q u e  p e r m i t a n  la  e s t im a c ió n  d e  s o b r e t a s a s .  S in  e m b a r g o ,  la s  

in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s  t ie n e n  u n a  id e a  d e  la s  d i f e r e n t e s  t a s a s  a  la s  q u e   e l  

c r é d i t o  e s  o t o r g a d o  p a r a  d e u d o r e s  d e  d i f e r e n t e  c a l id a d ,  la s  c u a le s  p u e d e n  s e r  

u t i l i z a d a s  p a r a  v a lu a r  lo s  c r é d i t o s  e n  c a s o  d e  q u e  e l  a c r e d i t a d o  m ig r e  a  o t r a  

c a l i f ic a c ió n .  

L a  im p o r t a n c ia  d e  la  r e v a lu a c ió n  d e  lo s  in s t r u m e n t o s  s e  d e r iv a  d e  la s  

n e c e s id a d e s  d e  e s t im a r  e l  im p a c t o  d e  c a m b io s  e n  la  c a l id a d  d e  c r é d i t o .  E s t o  e s  

p a r t ic u la r m e n t e  im p o r t a n t e  c u a n d o  s e  t ie n e  in s t r u m e n t o s  c o n  m a d u r e z  e n  e l  

la r g o  p la z o ,  y a  q u e  a l  n o  c o n s id e r a r  c a m b io s  e n  la  c a l id a d  c r e d i t ic ia ,  s e  ig n o r a  

e l  h e c h o  d e  q u e  la  p r o b a b i l id a d ,  d e  s u f r i r  p é r d id a s  p o s t e r io r e s  a l  h o r iz o n t e  d e  

a n á l is is  s e  p u d o  h a b e r  in c r e m e n t a d o  a l  d e t e r io r a r s e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  

a u n q u e  n o  s e  h a y a n  m a t e r ia l iz a d o  la s  p é r d id a s .  

 

O B T E N C I Ó N  D E  L A  D I S T R I B U C I Ó N  P A R A  U N  S O L O  I N S T R U M E N T O   
L a  d is t r ib u c ió n  d e  v a lo r e s  p a r a  u n  s o lo  in s t r u m e n t o  e s t á  d e f in id a  p o r  

r e n g ló n  d e  la  m a t r iz  d e  t r a n s ic ió n  c o r r e s p o n d ie n t e  a  la  c a l i f ic a c ió n  a c t u a l  d e l  

o b l ig a d o ,  a s í  c o m o  lo s  v a lo r e s  q u e  p o d r í a  t o m a r  e l  in s t r u m e n t o  e n  c a d a  u n o  d e  

lo s  e s t a d o s  d e  c r é d i t o .  E s  im p o r t a n t e  o b s e r v a r  q u e  d ic h a  d is t r ib u c ió n  e s  

d is c r e t a  t o m a n d o  t a n t o s  v a lo r e s  c o m o  e s t a d o s  d e  c r é d i t o  e x is t e n  e n  e l  s is t e m a  

d e  c a l i f ic a c io n e s .  

U n a  v e z  q u e  t e n e m o s  la  d is t r ib u c ió n  d e l  in s t r u m e n t o ,  p o d e m o s  o b t e n e r  

e s t a d í s t ic a s  d e s c r ip t iv a s  t a le s  c o m o  la  m e d ia  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  y  p e r c e n t i le s  

L a  g r á f ic a  ( 1 1 )  m u e s t r a  u n  d ia g r a m a  e n  d o n d e  s e  p u e d e  a p r e c ia r  e l  p r o c e s o  a  

t r a v é s  d e l  c u a l  s e  d e f in e  la  d is t r ib u c ió n  d e  u n  in s t r u m e n t o .  L a  m e d ia  d e  la  

d is t r ib u c ió n  e n  la  g r á f ic a  ( 1 1 )   p u e d e  s e r  c a lc u la d a  c o m o  la  s u m a  d e  lo s  v a lo r e s  

f u t u r o s  d e l  in s t r u m e n t o  e n  c a d a  e s t a d o  d e  c r é d i t o ,  p o n d e r a d o s  p o r  la  
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p r o b a b i l id a d  d e  m ig r a r  a  d ic h o  e s t a d o .  S i  s u p o n e m o s  q u e  e l  v a lo r  d e  

r e c u p e r a c ió n  d e l  in s t r u m e n t o  e s  c e r o ,  la  m e d ia  s e  p u e d e  c a lc u la r  c o m o :  

ii obabilidadxValor Pr∑=µ  

= 1 0 0 . 8 x 0 . 0 0 1 1 + 1 0 0 . 7 x 0 . 0 5 2 8 + 1 0 0 x . 8 6 7 1 + 9 7 . 5 x 0 . 0 6 1 2 +  

+ 9 5 . 8 x 0 . 0 1 2 7 + 8 3 . 2 x 0 . 0 0 2 3 =  9 9 . 5 1 %  

E n  e s t e  c a s o  la  p é r d id a  e s p e r a d a  e s  d e  1 0 0 - 9 9 . 5 1 =  0 . 4 8 %  d e l  v a lo r  p a r .  

T a m b ié n  p o d e m o s  c a lc u la r  la  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  d e l  v a lo r  d e l  

in s t r u m e n t o  c o m o :   

( ) 15.1Pr2 =−= ∑ ii obabilidadxValor µσ  

 

D E S V I A C I Ó N  E S T A N D A R  D E L  I N S T R U M E N T O  

E s t o  s ig n i f ic a  q u e  la  p é r d id a  a  u n a  d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  e s  d e  1 . 1 5 %  d e l  

v a lo r  p a r .  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A A A     A A        A     B B B      B B        B      C C C  I n c .  

1 0 0 . 9 %  1 0 0 . 8 %  1 0 0 . 7 %  P a r  9 7 . 5 %  9 5 . 8 %  8 3 . 2 %  R e c u p .  

0 . 0 0 %  0 . 1 1 %  5 . 2 8 %  8 6 . 7 1 %  % 6 . 1 2  1 . 2 7 %  0 . 2 3 %  0 . 2 8 %  

        

F i g u r a  1 1  :  D i s t r i b u c i ó n  p a r a  u n  I n s t r u m e n t o  

B B B  

E s t a d o  
a c t u a l   

8  e s t a d o s  
f u t u r o s  
p o s i b l e s  

p r o b a
b i l i d a
d e s  V a l o r  

 d e l  
i n s t r u m e n t o   
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2 . 3 . 1 0 .  M o d e l o   C y R C E  

 

E n  m e r c a d o s  e m e r g e n t e s  d o n d e  la  c u l t u r a  d e  r ie s g o s  e s  in c ip ie n t e ,  la  

a d a p t a c ió n  d e  lo s  p a r a d ig m a s  r e q u ie r e  c ie r t o  e s f u e r z o  a d ic io n a l ,  y a  q u e  la  

in f o r m a c ió n  e n  e s t o s  m e r c a d o s  e s  g e n e r a lm e n t e  e s c a s a ,  d e  m a la  c a l id a d  e  

in c o m p a t ib le  c o n  lo s  r e q u e r im ie n t o s  d e  p a r a d ig m a s  c o m o  C r e d i t R is k +  y  

C r e d i t M e t r ic s .  P o r  e je m p lo ,  e s  f r e c u e n t e  e n  e s t o s  m e r c a d o s  q u e  lo s  s is t e m a s  

d e  c a l i f ic a c ió n  d e  c r é d i t o s  s e a n  in a d e c u a d o s  p a r a  p r o p ó s i t o s  d e  m e d i r  e l  r ie s g o  

d e  c r é d i t o .  E s t o  s e  d e b e  a  q u e  n o r m a lm e n t e  s ó lo  s e  u t i l iz a n  p a r a  e l  p r o c e s o  d e  

o t o r g a m ie n t o  d e  n u e v o s  c r é d i t o s ,  r a z ó n  p o r  la  c u a l  lo s  c r i t e r io s  d e  c a l i f ic a c ió n  

p u e d e n  s e r  m a lo s ,  n o  s e  a p l ic a n  e n  f o r m a  s is t e m á t ic a  y  n o  s e  a c t u a l iz a n  c o n  la  

p e r io d ic id a d  r e q u e r id a .  
 
 

 E n  lo s  p a r a d ig m a s  C r e d i t R is k +  y  C r e d i t M e t r ic s  e l  é n f a s is  e s t á  p u e s t o  e n  

la  o b t e n c ió n  d e  p r o b a b i l id a d e s  d e  p é r d id a s  e n  s u  c a r t e r a  c r e d i t ic ia ,  b u s c a n d o  e l  

m a y o r  r e a l is m o  p o s ib le  y  d e s p le g a n d o  u n  e s f u e r z o  m u y  g r a n d e .  

 
 

 E l  m o d e lo  C y R C E  s u p o n e  q u e  la  d is t r ib u c ió n  d e  p é r d id a s  s e  p u e d e  

c a r a c t e r iz a r  t o t a lm e n t e  p o r  s u  m e d ia  y  s u  v a r ia n z a ,  s e  o b t ie n e  u n a  e x p r e s ió n  

c e r r a d a  p a r a  e l  V a R  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  q u e ,  a l  c o m p a r a r la  c o n  la  r a z ó n  

d e  c a p i t a l iz a c ió n ,  c o n d u c e  a l  e s t a b l e c i m i e n t o  d e  u n a  r e l a c i ó n  e x p l í c i t a  

e n t r e  e l  r e q u e r i m i e n t o  d e  c a p i t a l  y  e l  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  E l  d e s a r r o l lo  d e l  

m o d e lo  p e r m i t e  d e s c o m p o n e r  e l  r ie s g o ,  d e  m a n e r a  q u e  s e  a p r e c ia  t a n t o  la  

c o n t r ib u c ió n  d e  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  in d iv id u a le s ,  c o m o  la  d e  

la  c o n c e n t r a c ió n ,  m e d id a  a  t r a v é s  d e l  í n d ic e  d e  H e r f in d a h l  –  H i r s c h m a n -  a l  

r ie s g o  d e  c r é d i t o .  A s í ,  e l  m o d e lo  a t ie n d e  e s p e c í f ic a m e n t e  e l  p r o b le m a  d e  

c o n c e n t r a c ió n  d e  r ie s g o s  y  p e r m i t e  e s t a b le c e r  u n a  c o r r e s p o n d e n c ia  e n t r e  la  

m e d id a  d e  c o n c e n t r a c ió n  y  la  o b t e n c ió n  d e  l í m i t e s  s o b r e  lo s  c r é d i t o s  q u e  e s t á n  

d i r e c t a m e n t e  r e la c io n a d o s  c o n  e l  r ie s g o ,  a s í  c o m o  s u s  im p l ic a c io n e s  s o b r e  e l  

r e q u e r im ie n t o  d e  c a p i t a l .  A d e m á s ,  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  y  la s  
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c o r r e la c io n e s  s o n  p a r á m e t r o s  q u e  s e  s u p o n e n  e x ó g e n o s  a l  m o d e lo ,  p e r o  a l  

e s t a r  e x p l í c i t a m e n t e  p a r a m e t r iz a d a s  s e  p u e d e n  e s t im a r  p o r  f u e r a ,  e n  la  m e d id a  

e n  q u e  la  in f o r m a c ió n  e x is t e n t e  lo  p e r m i t a .  E s t o  ú l t im o  e s  m u y  im p o r t a n t e  e n  

m e r c a d o s  e m e r g e n t e s ,  y a  q u e  e n  a u s e n c ia  d e  b u e n o s  e s q u e m a s  d e  

c a l i f ic a c ió n  é s t o s  s e  p u e d e n  o b v ia r  e s t im a n d o  p r o b a b i l id a d e s  d e  

in c u m p l im ie n t o  y  c o r r e la c io n e s ,  d i r e c t a m e n t e  d e l  c o m p o r t a m ie n t o  o b s e r v a d o  d e  

lo s  in c u m p l im ie n t o s  d e  la  c a r t e r a ,  s in  t e n e r  q u e  e s p e r a r  a  m o n t a r  u n  e s q u e m a  

d e  c a l i f ic a c ió n  y  o b t e n e r  s u f ic ie n t e  h is t o r ia  d e  é s t e  p a r a  p o d e r  h a c e r  u n a  b u e n a  

e s t im a c ió n ,  lo  c u a l  p u e d e  l le v a r s e  v a r io s  a ñ o s .  

 

 O t r a  c a r a c t e r í s t ic a  d e l  m o d e lo  e s  q u e  p e r m i t e  a n a l iz a r  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  s e g m e n t a d a  d e  a c u e r d o  c o n  c u a lq u ie r  c r i t e r io  q u e  p u e d a  r e s u l t a r  

d e s e a b le  e n  u n  m o m e n t o  d e t e r m in a d o .  E s t o  p e r m i t e  e s t a b le c e r  u n a  

c o r r e s p o n d e n c ia  e n t r e  l í m i t e s  in d iv id u a le s  d i f e r e n c ia d o s  p a r a  lo s  c r é d i t o s  d e  

c u a lq u ie r  s e g m e n t o ,  y  o b t e n e r  u n a  m e d id a  d e  c o n c e n t r a c ió n  d e l  r ie s g o  q u e  

r e p r e s e n t a  c a d a  s e g m e n t o  p a r a  e l  r ie s g o  t o t a l  d e  la  c a r t e r a ,  a s í  c o m o  s u s  

im p l ic a c io n e s  s o b r e  e l  r e q u e r im ie n t o  d e  c a p i t a l ,  t a n t o  p o r  s e g m e n t o  c o m o  p a r a  

la  c a r t e r a  e n  s u  c o n ju n t o .  

 

E n  c u a n t o  a l  c á lc u lo  p o r  t r a t a r s e  d e  e x p r e s io n e s  c e r r a d a s ,  e l  m o d e lo  e s  

m u c h o  m á s  e c o n ó m ic o  e n  e l  u s o  d e  lo s  r e c u r s o s  d e  c ó m p u t o  q u e  lo s  d e m á s  

p a r a d ig m a s ,  y a  q u e  lo s  c á lc u lo s  r e q u e r id o s  s e  r e d u c e n  a  u n a  s e r ie  d e  

m u l t ip l ic a c io n e s  d e  m a t r ic e s .  A l  r e p r e s e n t a r  d e  m a n e r a  e x p l í c i t a  lo s  e le m e n t o s  

p r in c ip a le s ,  t a le s  c o m o  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o ,  s u s  c o v a r ia n z a s  y  

la s  t a s a s  d e  r e c u p e r a c ió n  e n  c a s o  d e  in c u m p l im ie n t o ,  y  d a d a  la  e f ic ie n c ia  d e  

c ó m p u t o ,  e l  m o d e lo  p r e s e n t a  u n a  g r a n  f le x ib i l id a d  p a r a  p o d e r  c o m p e n s a r  

d e f ic ie n c ia s  d e  in f o r m a c ió n  m e d ia n t e  s u p u e s t o s  c u y a s  im p l ic a c io n e s  p u e d e n  

e x a m in a r s e  r á p id a m e n t e  p a r a  p r o p ó s i t o s  n o r m a t iv o s  y  d e  g e s t ió n .  

 

P a r t ie n d o  d e  u n  c a s o  s e n c i l lo ,  e n  d o n d e  s e  h a c e  e l  s u p u e s t o  d e  q u e  s ó lo  

h a y  u n a  d im e n s ió n  d e  c o n c e n t r a c ió n  e n  d o n d e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  t ie n e n  la  

m is m a  p r o b a b i l id a d  d e  f a l la r  y  s o n  in d e p e n d ie n t e s  e n t r e  s í ,  s e  l le g a  a  u n a  

g e n e r a l iz a c ió n  e n  d o n d e  s e  r e la ja n  lo s  s u p u e s t o s  d e  h o m o g e n e id a d  d e  la s  

p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  e  in d e p e n d e n c ia ,  a d e m á s  d e  q u e  s e  a d m i t e  
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u n a  s e g m e n t a c ió n  a r b i t r a r ia  d e  la  c a r t e r a  q u e  p e r m i t e  a n a l iz a r  la  c o n c e n t r a c ió n  

d e  r ie s g o s  a  lo  la r g o  d e  c u a lq u ie r  s e g m e n t o  q u e  s e  d e  in t e r é s .  L o  a n t e r io r  s e  

lo g r a  s in  q u e  la s  e x p r e s io n e s  s u f r a n  c a m b io s  d e  f o r m a  s ig n i f ic a t iv o s ,  

o b t e n ié n d o s e  r e la c io n e s  p a r a  m o n t o  e n  r ie s g o  ( V a R ) ,  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l ,  

c o n c e n t r a c ió n  y  l í m i t e s  q u e  t ie n e n  la  m is m a  f o r m a  f u n c io n a l  q u e  la  d e l  m o d e lo  

m á s  s im p le .  

 

 
M O N T O  E N  R I E S G O ,  S U F I C I E N C I A  D E  C A P I T A L ,  C O N C E N T R A C I O N  

Y  L I M I T E S  

 

A c t u a lm e n t e ,  la s  m e d id a s  q u e  a d o p t a n  lo s  in t e r m e d ia r io s  f in a n c ie r o s  e n  

m a t e r ia  d e  r ie s g o  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  y  q u e  p e r m i t e  la  r e g u la c ió n  b a n c a r ia  c a s i  

d e  m a n e r a  u n iv e r s a l ,  s e  r e f le ja  e n  la  im p o s ic ió n  d e  l í m i t e s  m á x im o s  o  t o p e s  

p a r a  e l  m o n t o  d e l  c r é d i t o  q u e  s e  p u e d e  o t o r g a r  a  lo  la r g o  d e  d i f e r e n t e s  

s e g m e n t o s  d e  la  c a r t e r a ,  e s  d e c i r  :  t ip o  d e  c r é d i t o ,  r e g ió n  g e o g r á f ic a ,  a c t iv id a d  

e c o n ó m ic a ,  e t c .  N o r m a lm e n t e ,  e s t e  l í m i t e  s e  e s p e c i f ic a  c o m o  u n a  p r o p o r c ió n  “

δ ”  d e l  c a p i t a l  “ K ” .  S in  e m b a r g o ,  c u a n d o  s e  h a b la  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  s e  p ie n s a  

m á s  b ie n  e n  t é r m in o s  d e  q u é  “ p a r t e  d e l  p a s t e l ”  d e l  c r é d i t o  t o t a l  o t o r g a d o  p o r  u n  

b a n c o  le  t o c a  a  u n  d e u d o r .  E l  a r g u m e n t o  q u e  h a c e  e v id e n t e  q u e  la  f i ja c ió n  d e  

l í m i t e s  c o m o  p r o p o r c io n e s  d e l  c a p i t a l  n o  d ic e  m u c h o  e n  t é r m in o s  d e  

c o n c e n t r a c ió n  e s  m u y  s im p le :  

•  S e  p u e d e  c u m p l i r  c o n  la  n o r m a  d e  l í m i t e s ,  o t o r g a n d o  u n  s o lo  c r é d i t o  q u e  n o  

e x c e d a  la  p r o p o r c ió n  “ δ ”  d e l  c a p i t a l .  B a jo  c u a lq u ie r  p e r s p e c t iv a ,  e s t o  

r e p r e s e n t a r í a  u n a  c a r t e r a  t o t a lm e n t e  c o n c e n t r a d a .  

•  A n á lo g a m e n t e ,  s e  p u e d e  t e n e r  e n  c a r t e r a  d e  u n  m i l ló n  d e  c r é d i t o s ,  e n  

d o n d e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  s o n  d e l  m is m o  t a m a ñ o .  E s t a  s e r á  u n a  c a r t e r a  

t o t a lm e n t e  d iv e r s i f ic a d a ,  in d e p e n d ie n t e m e n t e  d e  q u e  r e s p e t e  o  n o  e l  l í m i t e .  

P o r  lo  t a n t o  p a r a  p r o p ó s i t o s  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  s e  f i ja r á  e l  l í m i t e  c o m o  u n a  

p r o p o r c ió n  “ θ ”  d e l  v a lo r  t o t a l  d e  la  c a r t e r a  “ V ” .  A d e m á s ,  s e  p u e d e  c o m p r o b a r  

f á c i lm e n t e  q u e  δ  y  θ  e s t a n  r e la c io n a d o s  l in e a lm e n t e ,  a  t r a v é s  d e  

c a p i t a l iz a c ió n  d e l  b a n c o ,  p o r  lo  q u e  n o  s e  p ie r d e  g e n e r a l id a d .  P a r a  v e r  e s t o ,  

s e a  f k  e l  m o n t o  d e l  “ k - é s im o ”  d e  “ N ”  c r é d i t o s  d e  la  c a r t e r a  y  n ó t e s e  q u e :  
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;**** VVV
V
Kfk θψ =∂=∂≤  k  =  0 , 1 , 2 , 3 , … , N  

D o n d e  
V
K

=ψ  e s  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n  d e l  b a n c o .  A s í ,  ψθ *∂=  o  lo  q u e  e s  

lo  m is m o  :  

 

VK *θδ =  

D e  e s t o  s e  d e d u c e  q u e  la  p r á c t ic a  d e  f i ja r  l í m i t e s  a  lo s  c r é d i t o s ,  e n  

t é r m in o s  d e  p r o p o r c io n e s  d e l  c a p i t a l  c o n  e l  p r o p ó s i t o  d e  c o n t r o la r  la  

c o n c e n t r a c ió n ,  s ó lo  t ie n e  s e n t id o  s i  la  p r o p o r c ió n  “ δ ”  g u a r d a  la  r e la c ió n  c o n  la  

c a p i t a l iz a c ió n  “ψ ”  .  P o r  lo  a n t e r io r ,  d e  a q u í  e n  a d e la n t e  s e  c o n s id e r a  q u e  e l  

l í m i t e  s o b r e  e l  t a m a ñ o  d e  lo s  c r é d i t o s  s e  f i ja  e n  f u n c ió n  d e l  v a lo r  d e  la  c a r t e r a  

d e l  b a n c o  y  n o  d e  s u  c a p i t a l .  E n  e l  a n á l is is  q u e  s ig u e  s e  s u p o n e  q u e  h a y  u n a  

s o la  d im e n s ió n  h o m o g é n e a  d e  c o n c e n t r a c ió n  d e  r ie s g o s ,  d e  m a n e r a  q u e  la  

p r o b a b i l id a d  d e  q u e  f a l le  c u a lq u ie r a  d e  lo s  c r é d i t o s  e s  la  m is m a  e  

in d e p e n d ie n t e  d e  lo s  d e m á s .  S im b ó l ic a m e n t e ,  e l  l í m i t e  s o b r e  e l  t a m a ñ o  d e  lo s  

c r é d i t o s  s e  p u e d e  r e p r e s e n t a r  m e d ia n t e  la  r e s t r ic c ió n  s ig u ie n t e :  

,*Vfk θ≤  k  =  0 , 1 , 2 , 3 , … , N  

A h o r a  s e  p r o c e d e  d e  a c u e r d o  c o n  u n  m o d e lo  d e  im p a g o  t í p ic o ,  

o b t e n ie n d o  e n  p r im e r  lu g a r  e l  n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o s  p a r a  d e s p u é s  

c a lc u la r  la  p é r d id a  d a d o  e l  n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o s .  E n  e s t e  c a s o  s im p le ,  s i  

la  c o n c e n t r a c ió n  t ie n e  q u e  v e r  c o n  e l  n ú m e r o  d e  d e u d o r e s  q u e  t ie n e n  m á s  

c r é d i t o ,  e n t o n c e s  la  m á x im a  c o n c e n t r a c ió n  q u e  s e  p u e d e  t e n e r ,  r e s p e t a n d o  e l  

l í m i t e ,  e s  c u a n d o  s e  c o n c e n t r a  t o d o  e l  c r é d i t o  e n  u n  m í n im o  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s  

“ n ”  q u e  r e s p e t a  la  e s t r u c t u r a c ió n  p r e v ia ,  e s  d e c i r :  

k = 0 , 1 , 2 , 3 , … , n  

k = n + 1 , n + 2 , … , N      y  

1* =⇒= θθ nVVn  

A q u í  s e  a p r e c ia  c la r a m e n t e  c ó m o  e l  l í m i t e ,  e n  t é r m in o s  d e l  v a lo r  t o t a l  d e  

la  c a r t e r a ,  s í  a f e c t a  la  m á x im a  c o n c e n t r a c ió n  q u e  é s t e  p u e d e  t e n e r  y a  q u e  

c u a n d o  m e n o s  t ie n e  q u e  e s t a r  r e p a r t id o  e l  c r é d i t o  e n t r e  “ n ”  d e u d o r e s .  P a r a  lo s  

p r o p ó s i t o s  d e  la  d is c u s ió n  q u e  s ig u e ,  y  d a d o  q u e  e s t e  m o d e lo  s im p le  s ó lo  

p r e t e n d e  e x p l ic a r  e l  c o n c e p t o  d e t r á s  d e l  m o d e lo  g e n e r a l ,  s e  s u p o n e  q u e  “ n ”  





=
;0

;*V
fk

θ
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s ie m p r e  e s  u n  n ú m e r o  e n t e r o .  A u n q u e  u n  p o c o  la b o r io s o ,  n o  e s  d i f í c i l  

d e m o s t r a r  q u e  n o  s e  p ie r d e  m u c h a  p r e c is ió n  c o n  e s t e  s u p u e s t o ,  s o b r e  t o d o  

p a r a  “ n ”  s u f ic ie n t e m e n t e  g r a n d e .  

A h o r a ,  s e a  “ p ”  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o ,  s u p ó n g a s e  q u e  e s  ig u a l  p a r a  

t o d o s  lo s  c r é d i t o s ,  in d e p e n d ie n t e m e n t e  d e l  m o n t o ,  y  q u e  t a m b ié n  e s  

in d e p e n d ie n t e  d e l  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s  q u e  c a e n  e n  c a r t e r a  v e n c id a .  E n t o n c e s ,  

la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  “ m ”  d e  lo s  “ n ”  c r é d i t o s  d e je n  d e  p a g a r ,  s e  d is t r ib u y e  d e  

a c u e r d o  c o n  u n a  d is t r ib u c ió n  b in o m ia l ,  e s  d e c i r :  

mnm pp
n
m

nm −−







= )1(),Pr(  

C o m o  e s  b ie n  s a b id o ,  la  d is t r ib u c ió n  b in o m ia l  s e  p u e d e  a p r o x im a r  c o n  u n a  

d is t r ib u c ió n  n o r m a l ,  d o n d e :  

npu =    y      )1( pnp −=σ  

A h o r a ,  s e a  “ α ”  e l  n iv e l  d e  c o n c e n t r a c ió n  a d o p t a d o  y  s e a   

)1( pnpznpn −+= αα  

E s  d e c i r ,  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  m á s  d e  “ αn ”  c r é d i t o s  c a ig a n  e n  im p a g o  

e s  m e n o r  q u e  “ α ”  .  E n  la  e x p r e s ió n  a n t e r io r ,  “ αz ”  e s  la  v a r ia b le  n o r m a l  

e s t a n d a r iz a d a  q u e  c o r r e s p o n d e  a l  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  “ α ”  e s c o g id o .  A h o r a ,  s i  

c a d a  c r é d i t o  v a le  “ V*θ ” ,  lo  a n t e r io r  s ig n i f ic a  q u e  e l  m o n t o  e n  r ie s g o  p a r a  u n a  

c a r t e r a  q u e  e x h ib e  e s t e  p a t r ó n  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  c o n  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  “ α ” ,  

e s :  

[ ] VpnpznpVnVaR **)1(** θθ αα −+==  

P a r a  e s t a b le c e r  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l ,  s e  r e q u ie r e  q u e  la  p é r d id a  c o n  

n iv e l  d e  c o n f ia n z a  α n o  e x c e d a  e l  c a p i t a l  “ K ” ,  e s  d e c i r :  

[ ] KVpnpznp ≤−+ **)1( θα  

P a r a  p r o p ó s i t o s  d e  e s t a n d a r iz a c ió n  y  p o d e r  h a c e r  c o m p a r a c io n e s ,  e s  

c o n v e n ie n t e  r e p la n t e a r  la  d e s ig u a ld a d  e n  t é r m in o s  r e la t iv o s  a l  v a lo r  d e  la  

c a r t e r a .  P o r  lo  t a n t o ,  la  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  e x is t e  s i  s e  s a t is f a c e  la  

d e s ig u a ld a d  s ig u ie n t e :  

θψ α
α )1( ppzp

V
VaR

−+=≥  
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E n  la  e x p r e s ió n  a n t e r io r ,  
V
K

=ψ  e s  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n  d e l  b a n c o ,  

e s  d e c i r ,  e l  in v e r s o  d e  c u a n t a s  v e c e s  t ie n e  p r e s t a d o  s u  c a p i t a l  e l  b a n c o .  

D e s p e ja n d o  θ  d e  lo  a n t e r io r ,  s e  l le g a  a  u n a  e x p r e s ió n  q u e  p e r m i t e  d e t e r m in a r  

e l  l í m i t e  in d iv id u a l  s e g ú n :  

),,(*
)1(

)(
2

2

αψθψθ
α

p
ppz

p
=

−
−

≤  

 

E n  e s t a  e x p r e s ió n  s e  a p r e c ia  q u e  e l  r e q u e r im ie n t o  d e  c a p i t a l ,  m e d id o  e n  

t é r m in o s  d e  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n  “ψ ” ,  d e b e  s e r  c u a n d o  m e n o s  la  r a z ó n  

d e l  v a lo r  e n  r ie s g o  r e s p e c t o  a l  v a lo r  d e  la  c a r t e r a .   P e r o  m á s  a u n ,  e s t a  ú l t im a  

r a z ó n ,  q u e  r e p r e s e n t a  e l  r ie s g o  a s u m id o  p o r  e l  b a n c o ,  s e  d e s c o m p o n e  e n  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  lo s  d e u d o r e s  “ p ” ,  m á s  “ αz ”  v e c e s  la  

d e s v ia c ió n  e s t á n d a r  d e  la  v a r ia b le  d e  B e r n o u l l i ,  m u l t ip l ic a d a  p o r  e l  in d ic a d o r  d e  

c o n c e n t r a c ió n  “ θ ” ,  q u e  e s  e l  l í m i t e  in d iv id u a l  im p u e s t o  a  lo s  c r é d i t o s .  A s í  e n  la  

e x p r e s ió n  d e l  r ie s g o  d e  la  c a r t e r a  a p a r e c e  d e  f o r m a  e x p l í c i t a  u n  in d ic a d o r  d e  

c o n c e n t r a c ió n ,  q u e  e n  e s t e  c a s o  s im p le  e s  “ θ ” .  C o m o  s e  v io  e n  lo  a n t e r io r ,  e s t o  

p e r m i t e  o b t e n e r  u n a  c o t a  p a r a  e l  l í m i t e  in d iv id u a l .  

 

A N A L I S I S  D E  U N A  C A R T E R A  Q U E  C O N T I E N E  C R E D I T O S  D E  
D I F E R E N T E S  T A M A Ñ O S  

E l  p a t r ó n  d e  c o n c e n t r a c ió n  d e s c r i t o ,  e n  d o n d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o  

c o n t ie n e  e x a c t a m e n t e  “ n ”  c r é d i t o s  e n  e l  t o p e  p e r m i t id o ,  n o  c o r r e s p o n d e  a  lo  

q u e  s e  o b s e r v a  e n  la  r e a l id a d .  P o r  lo  t a n t o ,  e s  im p o r t a n t e  v e r  s i  s e  p u e d e  

o b t e n e r  u n  in d ic a d o r  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  q u e  t e n g a  s e n t id o  e n  t é r m in o s  d e  

m o n t o  e n  r ie s g o ,  y  q u e  p e r m i t ie r a  u n  p o c o  m á s  d e  ju e g o  e n  la  c o n f o r m a c ió n  d e  

la  c a r t e r a  c r e d i t ic ia  d e  u n  b a n c o .  A s í ,  s e a  NEfiF ∈= )( e l  v e c t o r  q u e  r e p r e s e n t a  

la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o  d e  m a n e r a  q u e :  f i  =  la  p é r d id a  e n  c a s o  d e  q u e  in c u m p la  e l  

i - é s im o  c r é d i t o  d e  la  c a r t e r a ,  i= 1 , 2 , … , N .  

E n t o n c e s ,  s i  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o  d e  c a d a  c r é d i t o  e s  “ p ” ,  y  

s u p o n ie n d o  in d e p e n d e n c ia ,  p o d e m o s  d e f in i r  “ N ”  v a r ia b le s  a le a t o r ia s  

d ic o t ó m ic a s  d e  p é r d id a  e n  c a s o  d e  in c u m p l im ie n t o  “ x i ” ,  t a le s  q u e  :  
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E n t o n c e s ,  b a jo  e l  s u p u e s t o  d e  in d e p e n d e n c ia ,  y  d e  q u e  la  d is t r ib u c ió n  d e  

p é r d id a s  s e  p u e d e  c a r a c t e r iz a r  p o r  s u  m e d ia  y  s u  v a r ia n z a ,  e l  v a lo r  e n  r ie s g o  

d e  la  c a r t e r a  p a r a  u n  c ie r t o  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  e s  :  

∑
=

−+=+=
N

i
ifppzpVzuVaR

1

2)1(ααα σ  

S ig u ie n d o  la  r i t m o  d e l  a n á l is is  a n t e r io r ,  s í  s e  r e q u ie r e  q u e  KVaR ≤α ,  d iv id ie n d o  

la  e c u a c ió n  a n t e r io r  e n t r e  V  s e  o b t ie n e :  
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P a r a  r e c u p e r a r  la  c o t a  s o b r e  e l  t a m a ñ o  d e  lo s  c r é d i t o s  s e m e ja n t e  a l  l í m i t e  

in d iv id u a l  s e  l le g a  a  :  
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N ó t e s e  q u e  la  c o t a  o b t e n id a  e s  e x a c t a m e n t e  la  m is m a  q u e  la  q u e  s e  

o b t u v o  e n  e l  p r im e r  c a s o ,  c u a n d o  s e  s u p u s o  q u e  la  c a r t e r a  c r e d i t ic ia  c o n s is t í a  

e n  n  c r é d i t o s  d e l  m is m o  m o n t o  Vθ .  O b v ia m e n t e ,  la  g r a n  d i f e r e n c ia  e s  q u e  e n  

lu g a r  d e  u s a r  e l  l í m i t e  d e  c r é d i t o  o t o r g a b le  a  u n  d e u d o r  c o m o  m e d id a  d e  

c o n c e n t r a c ió n ,  a h o r a  la  c o n c e n t r a c ió n  d e l  c r é d i t o  e s t á  m e d id a  p o r :  
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L u e g o  c o n s id e r a n d o  e l  í n d ic e  d e  H e r f in d a h l  – H i r s c h m a n .  C o n  e s t o ,  la  r e la c ió n  

d e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  q u e d a :  

)()1( FHppzp −+≥ αψ .  

 

 

 

A N A L I S I S  D E  L A S  D E S I G U A L D A D E S  D E  S U F I C I E N C I A  D E  C A P I T A L  

E l  p r im e r  p u n t o  im p o r t a n t e  a  n o t a r  e s  q u e ,  c o n  la s  l im i t a c io n e s  d e l  c a s o ,  

la  d e s ig u a ld a d  )()1( FHppzp −+≥ αψ p r o p o r c io n a  u n  m e d io  p a r a  c o n t r o la r  

c o n c e n t r a c ió n ,  d e  m a n e r a  q u e  e x is t e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  p a r a  e n f r e n t a r  e l  

r ie s g o  d e  c r é d i t o  a s u m id o  p o r  u n  b a n c o .  T o d o s  lo s  e le m e n t o s  s e  p u e d e n  m e d i r ,  

a u n q u e  n o  n e c e s a r ia m e n t e  c o n  la  p r e c is ió n  d e s e a d a .   

E l  t e o r e m a  s ig u ie n t e  r e s u m e  la s  p r in c ip a le s  im p l ic a c io n e s  d e  la s  

r e la c io n e s  a n t e r io r e s  y  v e r i f ic a  la  c o n s is t e n c ia  d e l  m o d e lo .  E l  r e s u l t a d o  s e  

in t r o d u c e  t e m p r a n o  p o r q u e  n o  c a m b ia  c o n  la s  g e n e r a l iz a c io n e s  p o s t e r io r e s ,  

d o n d e  s e  r e la ja n  lo s  s u p u e s t o s  d e  ig u a ld a d  d e  p r o b a b i l id a d e s  d e  im p a g o  e  

in d e p e n d e n c ia ,  y  p o r q u e  m u e s t r a  e l  p o d e r  d e l  m o d e lo  p a r a  la  a d m in is t r a c ió n  d e  

r ie s g o s ,  la  r e g u la c ió n  y  la  s u p e r v is ió n  b a n c a r ia .  

T e o r e m a :  

i .  S i  ),,()( αψθ pFH > ,  e l  c a p i t a l  d e l  b a n c o  e s t á  e n  r ie s g o  p a r a  e l  n iv e l  

d e  c o n f ia n z a  e s c o g id o .  

i i .  S i  ψ>p ,  e l  c a p i t a l  d e  b a n c o  e s  in s u f ic ie n t e  p a r a  e n f r e n t a r  e l  r ie s g o  

a s u m id o  p a r a  c u a lq u ie r  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  y  v a lo r  d e  la  m e d id a  d e  

c o n c e n t r a c ió n  H ( F ) .  

i i i .  H a y  u n a  r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  la  c o n c e n t r a c ió n  a d m is ib le  y  la  r a z ó n  

d e  c a p i t a l iz a c ió n  ψ ,  y  u n a  r e la c ió n  in v e r s a  e n t r e  la  c o n c e n t r a c ió n  

a d m is ib le  y  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  “ p ” .  

iv .  S i  ,1),,( >αψθ p c u a lq u ie r  n iv e l  d e  c o n c e n t r a c ió n  e s  a c e p t a b le .  

P r u e b a :  
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i .  A u n q u e  p o r  c o n s t r u c c ió n  d e b e  s e r  e v id e n t e ,  s e  v e r i f ic a  r á p id a m e n t e .  

S i  ),,,()( αψθ pFH > e n t o n c e s :  

KV
pqz

ppqz
pVpqzpVpqFHzpVaR =
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)())((  

i i .  C o m o  ψα >≥− psiFHppz ..,..0)()1(  e n t o n c e s :  

)()1( FHppzp −+< αψ  

i i i .  E s t o  e s  f á c i l  t o m a n d o  la s  d e r iv a d a s  p a r c ia le s  y  c o n s id e r a n d o  e l  

in c is o  ( i i )  d e l  t e o r e m a .  

 

 

iv .  S i  qp, s o n  t a le s  q u e  ,1),,( >αψθ p c u a lq u ie r  n iv e l  d e  c o n c e n t r a c ió n  e s  

a c e p t a b le ,  y a  q u e  1)(0 ≤< FH .  

E n  p r im e r  t é r m in o  n ó t e s e  q u e  lo s  r e s u l t a d o s  a n t e r io r e s  m u e s t r a n  

p r o p ie d a d e s  d e l  m o d e lo  q u e  s o n  t o t a lm e n t e  c o n g r u e n t e s  c o n  la  in t u ic ió n .  

A s í ,  t a n t o  lo s  a u m e n t o s  e n  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  lo s  

d e u d o r e s  c o m o  d e  c o n c e n t r a c ió n ,   im p l ic a n  q u e  s e  r e q u ie r e  m á s  c a p i t a l  

p a r a  h a c e r   f r e n t e  a l  r ie s g o  a s u m id o  p o r  e l  b a n c o .  E s  in t e r e s a n t e  h a c e r  

n o t a r  q u e  a l  o b t e n e r  u n a  e x p r e s ió n  c e r r a d a  d e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l ,  e s  

p o s ib le  c u a n d o  m e n o s ,   o b t e n e r  u n a  m e d id a  lo c a l  d e  lo s  a ju s t e s  n e c e s a r io s  

a  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n ,  p o r  v a r ia c io n e s  e n  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  y / o  d e  c o n c e n t r a c ió n  e n  la  c a r t e r a ,  e s  d e c i r :  

H
FH

pqz
p

pq
FHpqz

∆+∆










 −
+≥∆

)(22
)()(

1 ααψ  

A d e m á s ,  e l  m o d e lo  p r o p o r c io n a  a lg u n o s  in d ic a d o r e s  q u e  p e r m i t e n  

e s t a b le c e r  r á p id a m e n t e  la  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l .  P o r  e je m p lo ,  s i  la  r a z ó n  d e  

c a r t e r a  v e n c id a  a  c a r t e r a  t o t a l  d e  u n  b a n c o  e x c e d e  la  r a z ó n  d e  

c a p i t a l iz a c ió n ,  e s  u n a  s e ñ a l  d e  a le r t a  m u y  im p o r t a n t e  r e s p e c t o  d e  la  

s i t u a c ió n  d e l  b a n c o  e n  c u e s t ió n .  S i  s e  u t i l iz a  la  r a z ó n  d e  c a r t e r a  v e n c id a  a  

c a r t e r a  t o t a l  c o m o  u n a  a p r o x im a c ió n   a  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  y  
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= s e  o b t ie n e  

),,/)( αψθ pFH > ,  e s  m u y  p r o b a b le  q u e  s e  r e q u ie r a  d e  u n a  m e d id a  

c o r r e c t iv a  p a r a  r e s t a b le c e r  la  c o n d ic ió n  d e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l .  L a  m e d id a  

p u e d e  s e r  a u m e n t a r  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n  m e d ia n t e  u n  a u m e n t o  d e  

c a p i t a l ,  v e n d e r  la  p a r t e  d e  la  c a r t e r a  q u e  im p l ic a  u n a  c o n c e n t r a c ió n  

e x c e s iv a ,  in v e r t i r  e n  m e jo r a r  la  c o b r a n z a  p a r a  d is m in u i r  la  c a r t e r a  v e n c id a  o  

a lg u n a  c o m b in a c ió n  d e  e s t a s  m e d id a s .  

 

 

 
E L  I N D I C E  D E  C O N C E N T R A C I O N  D E  C A R T E R A  Y  S U S  

I M P L I C A C I O N E S  S O B R E  L A  D I S T R I B U C I O N  D E  L O S  C R E D I T O S  

A u n q u e  e l  a n á l is is  r e a l iz a d o  e n  e l  p u n t o  a n t e r io r  p r o p o r c io n a  u n  m a r c o  

a n a l í t ic o  a t r a c t iv o  p a r a  d e t e r m in a r  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  y  m e d i r  

c o n c e n t r a c ió n  e n  s u  r e la c ió n  c o n  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  y  a  p e s a r  d e  t o d a s  la s  

v i r t u d e s  d e l  í n d ic e  d e  H e r f in d h l - H i r s c h m a n ,  q u e d a n  a lg u n o s  c a b o s  

s u e l t o s 1 7 .  E n  p a r t ic u la r ,  d a d o  q u e  la  c o n c e n t r a c ió n  c r e d i t ic ia  s e  a d m in is t r a  y  

r e g u la  f i ja n d o  l í m i t e s  a  lo s  c r é d i t o s  in d iv id u a le s ,  o t r a  c a r a c t e r í s t ic a  d e s e a b le  

d e  u n  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n  e s  q u e  s u  v a lo r  e s t é  r e la c io n a d o  c o n  e l  l í m i t e  

q u e  s e  f i je  p a r a  e l  t a m a ñ o  d e  lo s  c r é d i t o s .  L a  e x is t e n c ia  d e  u n a  r e la c ió n  

e n t r e  l í m i t e s  y  e l  í n d ic e  e s t á  f u e r t e m e n t e  s u g e r id a  p o r  e l  a n á l is is  r e a l iz a d o  

h a s t a  e l  m o m e n t o ,  y a  q u e  la  ú n ic a  d i f e r e n c ia  e n t r e  la s  r e la c io n e s  e s  la  

s u s t i t u c ió n  d e l  l í m i t e  “ θ ”  p o r  “ H ( F ) ” .  P o r  e je m p lo ,  s e g ú n  e l  a r g u m e n t o  

in t u i t iv o  u t i l iz a d o  e n  e l  a n á l is is  d e l  c a s o  s im p le ,  e l  í n d ic e  d e b e  s e r  

c o n g r u e n t e  c o n  e l  h e c h o  d e  q u e  s i  s e  r e s t r in g e  a  q u e  n in g ú n  c r é d i t o  

in d iv id u a l  s e a  m a y o r  q u e   “ θ V ” ,  e n t o n c e s  la  d is t r ib u c ió n  d e  c r é d i t o s  q u e  

p r o p o r c io n a  la  m á x im a  c o n c e n t r a c ió n  e s  la  q u e  t ie n e  t o d o  e l  c r é d i t o  

c o n c e n t r a d o  e n  e l  m e n o r  n ú m e r o  p o s ib le  d e  a c r e d i t a d o s  “ n ” ,  y  c a d a  u n o  d e  

e s t o s  t ie n e  u n  c r é d i t o  ig u a l  a l  t o p e .  A u n q u e  e s t o  s in  d u d a  s e  r e la c io n a  c o n  

e l  c o n c e p t o  d e  e q u iv a le n t e  n u m é r ic o  d e  A d e lm a n ,  n o  e s  e x a c t a m e n t e  ig u a l .  
                                                 
1 7  V é a s e  M e d i c i ó n  I n t e g r a l  d e l  R i e s g o  d e  C r é d i t o ,  A l a n  E l i z o n d o ,  P a g .  1 7 3 ,  M é x i c o  2 0 0 4 .  
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I N C L U Y E N D O  T A S A S  D E  R E C U P E R A C I O N  
H a s t a  e l  m o m e n t o  s e  h a  s u p u e s t o  q u e  c u a n d o  u n  d e u d o r  in c u m p le ,  s e  

p ie r d e  c o m p le t a m e n t e  e l  s a ld o .  S in  e m b a r g o  s e  s a b e  q u e  e s t o  n o  e s  c ie r t o .  

B a jo  e l  e s q u e m a  d e s a r r o l la d o ,  la  s e v e r id a d  d e  la  p é r d id a  d a d o  

in c u m p l im ie n t o ,  s e  p u e d e  m a n e ja r  h a c ie n d o  q u e  e l  v e c t o r  F  q u e  r e p r e s e n t a  

la  c a r t e r a  s e a  d i r e c t a m e n t e  la  p é r d id a  d a d o  in c u m p l im ie n t o  d e  c a d a  u n o  d e  

lo s  c r é d i t o s .  E n  e s t e  c a s o ,  s u p ó n g a s e  q u e  a l  ig u a l  q u e  e n  C r e d i t R is k +  s e  

c o n o c e  la  p r o p o r c ió n  “ iλ ”  q u e  s e  p ie r d e  e n  c a d a  c r é d i t o  y  s e  c a lc u la  d ic h a  

p é r d id a  s e g ú n :  

 

iii fp *λ=  

E s t a  o p e r a c ió n  s e  r e s u m e  c o m o  u n a  t r a n s f o r m a c ió n  d e l  v e c t o r  o r ig in a l  

d e  c r é d i t o s  a  t r a v é s  d e  u n a  m a t r iz  d ia g o n a l  “ A ” ,  c u y o s  ú n ic o s  e le m e n t o s  

d i f e r e n t e s  d e  c e r o  s o n  p r e c is a m e n t e  la s  t a s a s  d e  p é r d id a s  “ iλ ”  s o b r e  la  

d ia g o n a l  d e  la  m a t r iz ,  e s  d e c i r :  
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H a c ie n d o  e s t o ,  n in g u n a  d e  la s  r e la c io n e s  a n t e r io r e s  c a m b ia  d e  f o r m a  

e x c e p t o  la  d e  l í m i t e s  in d iv id u a le s  y  s e  p u e d e n  a p l ic a r  t a l  c u a l ,  e s  d e c i r :   s i  

s e  h a c e  P = A F  y  PV T1' = ,  s e  o b t ie n e n  e x p r e s io n e s  e q u iv a le n t e s  a       
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p e r o  a h o r a  e n  t é r m in o s  d e l  v e c t o r  d e  p é r d id a s  d a d o  im p a g o  “ P ”  :  
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L a  ú n ic a  o t r a  r e la c ió n  q u e  r e q u ie r e  u n a  p e q u e ñ a  m o d i f ic a c ió n  e s  la  d e  

l í m i t e s  in d iv id u a le s  s o b r e  lo s  c r é d i t o s .  P a r a  m a n t e n e r  la  p o l í t ic a  d e  l í m i t e s  

in d iv id u a le s  s o b r e  c r é d i t o s  y  n o  s o b r e  p é r d id a s  d a d o  im p a g o ,  q u e  e s  lo  q u e  

d a r í a  e s t e  c a m b io ,  n ó t e s e  q u e :  

11 ''1 VPVAF θθ ≤⇒≤ −  

E l  p r o b le m a  d e  lo  a n t e r io r  e s  q u e  s i  la s  p r o p o r c io n e s  d e  p é r d id a s  d e  lo s  

c r é d i t o s  s o n  d i f e r e n t e s  h a b r í a  t a m b ié n  u n  l í m i t e  iλθθ /' =  d is t in t o  p a r a  

c a d a  u n o .  U n a  f o r m a  s e n c i l la  d e  r e m e d ia r  e s t e  p r o b le m a ,  a u n q u e  n o  

n e c e s a r ia m e n t e  la  m e jo r ,  e s  t o m a n d o ,  
i

*
'

λ
θθ = ;  e n  d o n d e  )(max*

ii λλ = ,  

e n t o n c e s  e v id e n t e m e n t e  s e  t ie n e  q u e  1''VF θ≤  c u m p le  c o n  la  c o n d ic ió n  

r e q u e r id a .  

L o  a n t e r io r  r e p r e s e n t a  u n  c a m b io  m u y  im p o r t a n t e  e n  t é r m in o s  

c o n c e p t u a le s .  P a r a  e m p e z a r ,  r e q u ie r e  u n a  n u e v a  in t e r p r e t a c ió n  d e l  í n d ic e  

d e  H e r f in d a h l - H i r s c h m a n  e n  t é r m in o s  d e  “ c o n c e n t r a c ió n  d e  p é r d id a s ” .  

A n á lo g a m e n t e ,  lo s  l í m i t e s  in d iv id u a le s  s e  e s t a b le c e r í a n  e n  t é r m in o s  d e l  

“ c r é d i t o  q u e  r e p r e s e n t a  m a y o r  p é r d id a ”  y  la  r a z ó n  d e  c a p i t a l iz a c ió n  s e r í a  

a h o r a  e n  t é r m in o s  d e l  “ c a p i t a l  e c o n ó m ic o  r e s p e c t o  a  la  p é r d id a  t o t a l  e n  c a s o  

d e  q u e  t o d o s  lo s  d e u d o r e s  in c u m p l ie r a n ” .   

 

M O D E L O  G E N E R A L  C y R C E ,  C O N  L O S  E F E C T O S  D E  L A  
C O R R E L A C I O N  Y  E L  T R A T A M I E N T O  D E  L A  S E G M E N T A C I O N  D E L A  

C A R T E R A  

 

S u p o n ie n d o  q u e  la  d is t r ib u c ió n  d e  p é r d id a s  d e  u n a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  s e  

p u e d e  c a r a c t e r iz a r  p o r  s u  m e d ia  y  s u  v a r ia n z a ,  y  q u e  e l  v e c t o r  d e  

p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  e s  “ π ”  c o n  m a t r iz  d e  c o v a r ia n z a s  e n t r e  

in c u m p l im ie n t o s  “ M ”  y  s o n  e x ó g e n o s  a l  m o d e lo .  P r o c e d ie n d o  s e g ú n  e l  

a n á l is is  o r ig in a l ,  la  d e s ig u a ld a d  d e  V a R  r e s p e c t o  d e  c a p i t a l  e s  :  

KMFFzFVaR TT ≤+= αα π  

E n  la s  p r im e r a s  v e r s io n e s  d e l  m o d e lo  s e  h a c í a  n o t a r  q u e ,  c o m o  M  e s  

p o s i t iv a  d e f in id a ,  e x is t e  u n a  m a t r iz  “ Q ”  t a l  q u e  TQAQM =  d o n d e  A  e s  la  

m a t r iz  d ia g o n a l  d e  v a lo r e s  c a r a c t e r í s t ic o s  d e  M ,  y  Q  e s  u n a  m a t r iz  
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o r o t o g o n a l  d e  e ig e n - v e c t o r e s  d e  M ,  c o n  la  p r o p ie d a d  d e  q u e  .1 TQQ =−  S e a  

TQAQS = ,  d o n d e  A  e s  la  m a t r iz  d ia g o n a l  c o n  la s  r a í c e s  c u a d r a d a s  d e  

lo s  e ig e n - v a lo r e s  d e  M ,  d e  m a n e r a  q u e  SSM T= .  H a c ie n d o  e l  c a m b io  d e  

v a r ia b le  G = S F ,  s e  t ie n e  q u e  GGMFF TT = .  L a  im p o r t a n c ia  p r in c ip a l  d e  e s t a  

o b s e r v a c ió n  e s  q u e  e l  c a m b io  d e  v a r ia b le  r e s u l t a  e n  u n  r e d im e n s io n a m ie n t o  

d e l  v e c t o r  o r ig in a l  d e  c r é d i t o s  a  t r a v é s  d e  la  r a í z  c u a d r a d a  d e  la  m a t r iz  d e  

c o v a r ia n z a s  “ S ” .  E s t e  r e d im e n s io n a m ie n t o  h a c e  q u e  lo s  c r é d i t o s  c o n  

m a y o r e s  c o v a r ia n z a s  d e  in c u m p l im ie n t o  c o n  lo s  d e m á s  c r é d i t o s  d e  la  

c a r t e r a  c r e z c a n  r e s p e c t o  d e  s u  v a lo r  o r ig in a l ,  m ie n t r a s  q u e  s u c e d e  lo  

c o n t r a r io  c o n  lo s  d e  m e n o r  c o v a r ia c ió n .  E s t o  a  s u  v e z  s ig n i f ic a  q u e ,  a u n q u e  

m u c h o  c r é d i t o  e n  m a n o s  d e  p o c o s  d e u d o r e s  p u e d e  s e r  r ie s g o s o ,  e s  t o d a v í a                                       

m á s  r ie s g o s o  q u e  h a y a  m u c h o  r ie s g o  c o n c e n t r a d o  e n  u n  c ie r t o  g r u p o  d e  

c r é d i t o s ,  s in  im p o r t a r  q u e  s e  t r a t a   d e  m u c h o s  o  p o c o s .  E s t o  s ig n i f ic a  q u e ,  

e n  u n  m o m e n t o  d a d o ,  u n a  c a r t e r a  m u y  d iv e r s i f ic a d a  d e  c r é d i t o s  p e q u e ñ o s ,  

d o n d e  lo s  c r é d i t o s ,  in d iv id u a le s  t ie n e n  a l t a s  p r o b a b i l id a d e s  d e  

in c u m p l im ie n t o  y  e s t á n  m u y  c o r r e la c io n a d o s  e n t r e  s í ,  p u e d e  r e p r e s e n t a r  

m á s  r ie s g o  q u e  u n a  c a r t e r a  d e  p o c o s  c r é d i t o s  g r a n d e s  c o n  p r o b a b i l id a d e s  

d e  in c u m p l im ie n t o  b a ja s  e  in d e p e n d ie n t e s  e n t r e  s í .  

A  d i f e r e n c ia  d e l  m o d e lo  o r ig in a l  q u e  s ig u e  e s t a  l í n e a  d e  r a z o n a m ie n t o  y  

la  l le v a  a  s u s  ú l t im a s  c o n s e c u e n c ia s ,  a q u í  s e  t o m a  o t r o  c a m in o  q u e  

s im p l i f ic a  c o n s id e r a b le m e n t e  la s  c o s a s .  A s í ,  m u l t ip l ic a n d o  y  d iv id ie n d o  

FFporMFF TT ....  y  d iv id ie n d o  e n t r e  FV T1=  s e  o b t ie n e  la  s ig u ie n t e  r e la c ió n  

d e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l .  

)()( FHzpFH
FF

MFFzp T
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σψ αα +=+≥   

D o n d e  ),(2 MFR
FF

MFF
T

T

==σ =  c o c ie n t e  d e  R a y le ig h ,  e s  u n a  m e d id a  d e  la  

v a r ia n z a  d e  la s  p é r d id a s  y  
V

Fp
Tπ

=  r e p r e s e n t a  la  p é r d id a  e s p e r a d a ,  r e la t iv a  

a l  v a lo r  t o t a l  d e  la  c a r t e r a .  P r o c e d ie n d o  d e  la  f o r m a  a c o s t u m b r a d a  y  
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a p l ic a n d o  e l  t e o r e m a  q u e  d ic e  q u e  θ≤kf  im p l ic a  θ≤)(FH ,  s e  o b t ie n e  la  

c o t a  p a r a  l í m i t e s  in d iv id u a le s  a  lo s  c r é d i t o s  s e g ú n  
2

)( 



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σ
ψθ

αz
pFH .  

L a s  r e la c io n e s  t ie n e n  b á s ic a m e n t e  la  m is m a  e s t r u c t u r a  q u e  la s  d e l  m o d e lo  

o r ig in a l  s ó lo  q u e  a h o r a  la  v a r ia n z a  d e  la s  p é r d id a s  e s t á  c o m p u e s t a  p o r  e l  

í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n  H ( F )  y  e l  c o c ie n t e  d e  R a y le ig h ,  e s  d e c i r :  )(FHσ .  

E n  r e a l id a d ,  lo s  r e s u l t a d o s  p a r a  v a lo r  e n  r ie s g o  y  l í m i t e s  in d iv id u a le s  q u e  

p r o d u c e  e s t a  r e p r e s e n t a c ió n  d e l  m o d e lo  s o n  id é n t ic o s  a  lo s  q u e  s e  o b t ie n e n  

d e l  m o d e lo  o r ig in a l ,  p e r o  c o m o  n o  in v o lu c r a  e l  c a m b io  d e  v a r ia b le ,  e l  c á lc u lo  

s e  s im p l i f ic a  c o n s id e r a b le m e n t e .  A  c o n t in u a c ió n  v e r e m o s  e l  t e m a  d e  

c o n c e n t r a c ió n  d e  r ie s g o .  

 

C O N C E N T R A C I O N  D E  R I E S G O  B A J O  E L  M O D E L O  G E N E R A L  

P a r a  e v id e n c ia r  la  f o r m a  e n  q u e  la  c o r r e la c ió n  a f e c t a  la  c o n c e n t r a c ió n  y  

a u m e n t a  e l  r ie s g o ,  c o n s id é r e s e  e l  c a s o  p a r t ic u la r  e n  q u e  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  

t ie n e n  la  m is m a  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  “ p ”  y  e s t á n  id é n t ic a m e n t e  

c o r r e la c io n a d o s  a  p a r e s  m e d ia n t e  e l  c o e f ic ie n t e  d e  c o r r e la c ió n  “ ρ ”  .  L a  

c o v a r ia n z a  d e  in c u m p l im ie n t o  e n t r e  c u a lq u ie r  p a r  d e  c r é d i t o s  ( i , j )  e s :  

ρρρσσσ )1()1()1( pppppp ijjjiiijjiij −=−−==  

C o n  e s t o  la  e x p r e s ió n  d e  v a lo r  e n  r ie s g o  q u e d a  c o m o  s ig u e :  

{ })()1()1( FHppzpVVaR ρρα −+−+=  

E n  e s t a  e x p r e s ió n ,  la  v a r ia n z a  d e  p é r d id a s  t ie n e  d o s  c o m p o n e n t e s .  E l  

p r im e r o  e s  la  v a r ia n z a  B e r n o u l l i  p ( 1 - p ) ,  m ie n t r a s  q u e  la  c o m p o n e n t e  q u e  

r e f le ja  e l  e f e c t o  d e  c o n c e n t r a c ió n  e s   )()1(' FHH ρρ −+= .  S i  la  c o r r e la c ió n  

e s  p o s i t iv a ,  H ’  e s  u n a  c o m b in a c ió n  c o n v e x a  e n t r e  e l  í n d ic e  d e  H e r f in d a h l  d e  

u n a  c a r t e r a  t o t a lm e n t e  c o n c e n t r a d a  ( H ( . ) = 1 )  y  e l  d e  la  c a r t e r a  H ( F ) .  

E v id e n t e m e n t e ,  H ’  a u m e n t a  c o n  “ ρ ”  . A d e m á s ,  m ie n t r a s  q u e  H ’  =  H ( F )  

c u a n d o  ρ = 0 ,  s e  t ie n e  q u e  H ’= 1  s i  ρ = 1 .  D ic h o  d e  o t r a  m a n e r a ,  s i  t o d o s  lo s  

c r é d i t o s  d e  la  c a r t e r a  e s t á n  p e r f e c t a  y  p o s i t iv a m e n t e  c o r r e la c io n a d o s ,  e n  

t é r m in o s  d e  r ie s g o  s e  c o m p o r t a n  c o m o  s i  f u e r a n  u n  s o lo  c r é d i t o .  E n  g e n e r a l  

s e  p u e d e  d e c i r  q u e  u n  p o r t a f o l io  d e  c r é d i t o s  c o r r e la c io n a d o s  e n t r e  s í  y  

c o n c e n t r a d o s  s e g ú n  H ( F ) ,  s e  c o m p o r t a  e x a c t a m e n t e  d e  la  m is m a  f o r m a  q u e  
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u n o  d e  lo s  c r é d i t o s  in d e p e n d ie n t e s  p e r o  c o n  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n  H ’ ,  e n  

lu g a r  d e  H ( F ) .  A s í ,  H ’  p u e d e  c o n s id e r a r s e  c o m o  u n  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n  

a ju s t a d o  p o r  c o r r e la c ió n .  

P a r a  lo  c u a l  h a y  t o m a r  e n  c u e n t a  q u e  la  v a r ia n z a  d e  in c u m p l im ie n t o s  d e  la  

c a r t e r a  e s  )(*),()(2 FHFMRFH =σ .  E n t o n c e s ,  s i  s e  ig u a la  la  v a r ia n z a  d e  

la  c a r t e r a  c o n  la  v a r ia n z a  d e l  c a s o  p a r t ic u la r  b a jo  a n á l is is ,  s e  t ie n e n  q u e  

e n c o n t r a r  “ p ”  y  “ ρ ”  q u e  s a t is f a g a n :  

[ ] )(),()()1()1()1( ' FHFMRFHppHpp =−+−=− ρρ  f in a lm e n t e ,  s i  
V

Fp
Tπ

= ,  

d e s p e ja n d o  ρ  s e  o b t ie n e :  

[ ]
[ ])(1)1(

)()1(),(

1
)(

1

1
)1(
),(

FHpp
FHppFMR

FH

pp
FMR

−−
−−

=
−

−
−

=ρ  e s t a  e x p r e s ió n  p r o p o r c io n a  u n a  

m e d id a  d e  c o r r e la c ió n  e q u iv a le n t e  q u e  r e s u m e  la  f o r m a  q u e  e s t á n  

c o r r e la c io n a d o s  a  p a r e s  t o d o s  lo s  c r é d i t o s  d e  la  c a r t e r a .  

2 . 4 .  M A R C O  L E G A L  

L a  n o r m a t iv a  le g a l  e n  la  q u e  s e  s u s t e n t a  e l  t r a b a jo  e s  e l  q u e  d e t a l la m o s  

a  c o n t in u a c ió n :  

•  L e y  g e n e r a l  d e l  s is t e m a  f in a n c ie r o  y  d e l  s is t e m a  d e  s e g u r o s  y  A F P ,  

L e y  N o .  2 6 7 0 2 .  

•  R e s o lu c ió n  S B S  N o .  8 0 8 - 2 0 0 3  d e l  2 8  d e  m a y o  2 0 0 3 ,  R e g la m e n t o  

p a r a  la  E v a lu a c ió n  y  C la s i f ic a c ió n  d e l  D e u d o r  y  la  E x ig e n c ia  d e  

P r o v is io n e s .  

•  R e s o lu c ió n  N o .  1 4 9 4 - 2 0 0 6 ,  M o d i f ic a c ió n  d e l  R e g la m e n t o  d e  

c la s i f ic a c ió n  d e  d e u d o r e s  y  p r o v is io n e s .  

•  C o n v e r g e n c ia  I n t e r n a c io n a l  d e  m e d id a s  y  n o r m a s  d e  c a p i t a l ,  B a n c o  

d e  P a g o s  I n t e r n a c io n a le s ,  ju n io  2 0 0 4  ( B a s i le a  I I ) .  

•  R e s o lu c ió n  S B S  1 2 3 7 - 2 0 0 6 ;  R e g la m e n t o  p a r a  la  a d m in is t r a c ió n  d e l  

r ie s g o  d e  s o b r e e n d e u d a m ie n t o  d e  d e u d o r e s  m in o r is t a s .  
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I I I .  P L A N T E A M I E N T O  D E L  P R O B L E M A  D E  I N V E S T I G A C I O N  
3 . 1 .  E L  P R O B L E M A  D E  I N V E S T I G A C I O N  

 U n a  m a y o r  c o m p e t e n c ia  e n  e l  s is t e m a  b a n c a r io ,  h a c e  q u e  la s  

e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  c a d a  v e z  a c t ú e n  e n  s e c t o r e s  m u c h o  m á s  r ie s g o s o s ,  d e  

d o n d e  e s  m u y  im p o r t a n t e  e l  c o n t r o l  d e  c o n c e n t r a c ió n  d e  c r é d i t o s ,  s e g ú n  la  

c la s i f ic a c ió n  d e  r ie s g o  d e  la  S B S ,  y  p o d e m o s  a f i r m a r  q u e  c a d a  v e z ,  m á s  la s  

e m p r e s a s  a c c e d e n  a l  c r é d i t o  o f e r t a d o  p o r  la s  in s t i t u c io n e s  e n  m e n c ió n  p a r a  

f o n d e a r s e  p a r a  s u s  a c t iv id a d e s  d e  e x p a n s ió n  y  e je c u c ió n  d e  n u e v o s  p r o y e c t o s ,  

c o n  la  c o n s e c u e n t e  p r o b a b i l id a d  d e  r ie s g o  d e  m o r o s id a d ,  a  la  q u e  l la m a m o s  e l  

r ie s g o  d e  c r é d i t o .  E n  la  r e g ió n  d e  T a c n a ,  o p e r a n  c u a t r o  b a n c o s  c o r p o r a t iv o s ,  

d e n t r o  d e  e s t e  g r u p o  e s t á  e l  B C P  S u c u r s a l  T a c n a ,   u n a  C a ja  M u n ic ip a l  y  

a g e n c ia s  d e  p o r  lo  m e n o s  d e  5  c a ja s  m u n ic ip a le s ,  0 4  E d p y m e s ,   0 2  

C o o p e r a t iv a s  d e  A h o r r o  y  C r é d i t o .  

 

 E l  B C P  y  s u  a g e n c ia ,   e f e c t ú a n  s u s  c o lo c a c io n e s  d e  c r é d i t o  a  e m p r e s a s  

y  p e q u e ñ a s  e m p r e s a s ,  c o m o  t a m b ié n  a  p e r s o n a s  n a t u r a le s  d e  la  r e g ió n ,  

s i t u a c ió n  q u e  m u c h a s  v e c e s  s e  t r a d u c e  e n  in c u m p l im ie n t o s  d e  p a g o s  p o r  p a r t e  

d e  lo s  b e n e f ic ia r io s  d e  c r é d i t o s  y  q u e  d e  a c u e r d o  a  la s  e x ig e n c ia s  d e  la  S B S  

p u e d e  s ig n i f ic a r  u n  f a c t o r  d e  r ie s g o  p a r a  la  s o s t e n ib i l id a d  d e  e s t a s  f in a n c ie r a s .  

P o r  t a n t o  e s  im p o r t a n t e  a n a l iz a r  la  c a l id a d   d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p a r a  

o b s e r v a r  c ó m o  in f lu y e  e s t o  e n  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  q u e  e n f r e n t a n  la s  f in a n c ie r a s  

e n  m e n c ió n .  C o m o  p o d e m o s  o b s e r v a r  e n  e l  c u a d r o  ( 6 ) ,  lo s  c r é d i t o s  q u e  t ie n e n  

a t r a s o s  d e   u n  d í a   a  m á s ,  y a  c o n t a m in a  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s .  

E s t a  e x ig e n c ia  h a c e  q u e  n u e s t r a s  f in a n c ie r a s  t e n g a n  q u e  o b s e r v a r  c o n  m u c h o  

d e t a l le  la  c a l id a d  d e  s u  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s .  

 

C u a d r o  0 6  :  L a  c l a s i f i c a c i ó n  d e  r i e s g o  d e  l a  S B S .  

C a t e g o r í a  d e  r ie s g o  D í a s  d e  a t r a s o  
N o r m a l  0  
C P P  1  –  6 0  
D e f ic ie n t e  6 1  –  1 2 0  
D u d o s o  1 2 1  –  3 6 5  
P é r d id a  M á s  d e  3 6 5  d í a s  
F u e n t e  :  S B S  P e r ú  
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 P o r  o t r o  la d o ,  e s  im p o r t a n t e  c o n t e m p la r ,  la s  e x ig e n c ia s  d e l  

C o m i t é  d e  B a s i le a  e n  r e la c ió n  a  lo s  t o p e s  d e  c a p i t a l  q u e  t ie n e n  q u e  d is p o n e r  

la s  f in a n c ie r a s  y  é s t o s  s o n  m á s  e le v a d o s  c u a n d o  e n f r e n t a n  s i t u a c io n e s  d e  

t a s a s  d e  m o r o s id a d  a l t a s .   

 

 E l  2 9  d e  a b r i l  d e  2 0 0 3 ,  e l  C o m i t é  d e  B a s i le a  p u b l ic ó  e l  t e r c e r  y  

ú l t im o  d o c u m e n t o  c o n s u l t iv o  e n  e l  q u e  s e  in c lu y e  la  p r o p u e s t a  d e  N u e v o  

A c u e r d o  d e  C a p i t a le s ,  l la m a d o  B a s i le a  I I ,   e l  q u e  f u e  a p r o b a d o  e n  ju n io  2 0 0 4 ,  

p la n t e a  u n  n u e v o  e s t á n d a r  r e g u la t o r io  r e s p e c t o  d e  lo s  r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  

d e  c a p i t a l  y  s e ñ a la  in d i r e c t a m e n t e  r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  p r o v is io n e s .  

R e c o m ie n d a  q u e  la s  o r g a n iz a c io n e s  t e n g a n  s is t e m a s  d e  c o n t r o l  d e  e x p o s ic ió n  

a l  r ie s g o ,  m u y  e s p e c ia lm e n t e  e l  c r e d i t ic io  y  e l  o p e r a t iv o ,  d e  d o n d e  d e  a c u e r d o  a  

la s  ú l t im a s  d is p o s ic io n e s  d e  la  S B S -  R e s o lu c ió n  1 2 3 7  - 2 0 0 6 ,  c a d a  in s t i t u c ió n  

f in a n c ie r a  d e b e r á  t e n e r  u n a  c e n t r a l  d e  r ie s g o s  y  m o d e lo s  y  s is t e m a s  d e  c o n t r o l  

d e  r ie s g o s .  

 

3 . 1 . 1 .  D e f i n i c i ó n  d e l  P r o b l e m a   
3 . 1 . 1 . 1 .  P r o b l e m a  p r i n c i p a l  

¿ D e  q u é  m a n e r a  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  in f lu y e  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  

d e  c r é d i t o  d e  la  B C P   d e  la  R e g ió n  d e  T a c n a ?  

 

3 . 1 . 1 . 2 .  P r o b l e m a s  e s p e c í f i c o s  

 

  ¿ C ó m o  s e  r e la c io n a  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  

n iv e le s  d e  c a l id a d  c o n   e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ?  

  

  ¿ C u á l  e s  la  r e la c ió n  e n t r e  e l  im p o r t e  d e  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  

d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y   e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ?  

 

  ¿ D e  q u é  f o r m a   e l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  

c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  in f lu y e  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ?  
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3 . 2 .  L A  H I P O T E S I S  Y  L A S  V A R I A B L E S  

 

3  . 2 . 1 .  H i p ó t e s i s  P r i n c i p a l  

L a  c a l id a d   d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  in f lu y e  d i r e c t a m e n t e  e n  e l  n iv e l  d e  

r ie s g o  d e  c r é d i t o  d e l  B C P  d e  la  r e g ió n  d e  T a c n a .  

 

V a r ia b le s  

a )  I d e n t i f ic a d o r e s  d e  V a r ia b le s  

  

  V a r i a b l e  i n d e p e n d i e n t e :  

 

  C a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  

 

  V a r i a b l e  d e p e n d i e n t e :  

 

  N iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o   

 

b )  O p e r a c io n a l iz a c ió n  d e  V a r ia b le s  

 

I N D I C A D O R E S :  

  C a l id a d   d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s :  

 

•  C a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  

c a l id a d .  

•  I m p o r t e  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  

d e  c r é d i t o s  

•  N ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  

d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  

 

 

  N iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o :  
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•  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o   

•  D e g r a d a c ió n   d e  la  c a l i f ic a c ió n  d e  c r é d i t o s  

•  V a lo r  e n  r ie s g o  

•  P é r d id a s  p o r  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  

•  T a s a  d e  m o r o s id a d  

•   

3 . 2 . 2  H i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a s  

 

 3 . 2 . 2 . 1 .  H i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a   1 :  
E x is t e  r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  c a l id a d  y  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .  

 

 V a r ia b le  in d e p e n d ie n t e  :  

 C a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  c a l id a d   

 

 I n d ic a d o r e s  :  

•  P o r c e n t a je  d e  c r é d i t o s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l id a d  

•  I m p o r t e  d e  n u e v o s  s o le s  e n  c r é d i t o s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l id a d  

 

 V a r ia b le  d e p e n d ie n t e :  

 N iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  

 I n d ic a d o r e s :  

•  D e s v ia c ió n  e s t á n d a r  d e  c u m p l im ie n t o  d e  p a g o s .  

•  T a s a  d e  m o r o s id a d .  

 3 . 2 . 2 . 2 .  H i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a  2 :  

E x is t e  r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  e l  im p o r t e  p o r  c a d a  n iv e l  d e  

c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .  

 

 V a r ia b le  in d e p e n d ie n t e  :  

 C a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s .  

  I n d ic a d o r e s   
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•  N o r m a l  

•  C o n  p r o b le m a s  p o t e n c ia le s  

•  D e f ic ie n t e  

•  D u d o s o  

•  P é r d id a  

 V a r ia b le  d e p e n d ie n t e :  

 N iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

•  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

•  T a s a  d e  m o r o s id a d  

•  P é r d id a  e c o n ó m ic a  e s p e r a d a  

 

 3 . 2 . 2 . 3 .  H i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a  3 :  

E l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  

la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  in f lu y e  d i r e c t a m e n t e  e n  e l  n iv e l  d e  

r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

  V a r ia b le  in d e p e n d ie n t e :  

N ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s .  

  I n d ic a d o r e s :  

•  N ú m e r o  d e  p r e s t a r io s  e n  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  

•  P o r c e n t a je  d e  c r é d i t o s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  

V a r ia b le  d e p e n d ie n t e :  

N iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  

•  D e s v ia c ió n  e s t á n d a r  

•  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

•  P é r d id a  e c o n ó m ic a  e s p e r a d a  

 

3 . 3 .  F I N A L I D A D  E  I M P O R T A N C I A  D E  L A  I N V E S T I G A C I O N  

  

L a  S B S  p e r u a n a  c o n  R e s o lu c ió n  N o .  1 2 3 7 - 2 0 0 6 ,  h a  d is p u e s t o  q u e  c a d a  

in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  p e r u a n a ,  h a c ia  e l  h o r iz o n t e  d e l  2 0 1 0  d e b ie r o n  a c r e d i t a r  

m e t o d o lo g í a s  y  m o d e lo s  d e  m e d ic ió n  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  c o n  q u e  v ie n e n  

o p e r a n d o .  D e  d o n d e ,  e l  a n á l is is  d e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e s  u n  
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c o m p o n e n t e  im p o r t a n t e  e n  la  m e d ic ió n  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  

q u e  e s  u n a  v a r ia b le  f u n d a m e n t a l  p a r a  d e t e r m in a r  e l  n iv e l  d e  c a p i t a l  r e q u e r id o                  

q u e  d e b e n  a c r e d i t a r   la s  f in a n c ie r a s  a n t e  u n  d e t e r m in a d o  n iv e l  d e  r ie s g o  

c r e d i t ic io .  U n a  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s  d e  a l t a  c a l id a d  p e r m i t i r á  a  u n a  

in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  m e n o r e s  im p o r t e s  e n  p r o v is io n e s  y  m a y o r  r e n t a b i l id a d .  

 

 

3 . 4 .  L O S  O B J E T I V O S  D E  I N V E S T I G A C I O N  

 

3 . 4 . 1 .  O b j e t i v o  G e n e r a l  

 

D e t e r m in a r  e l  g r a d o  d e  in f lu e n c ia  d e  la  c a l id a d   d e  c r é d i t o s  e n  e l  

n iv e l  d e   r ie s g o  d e   c r é d i t o  q u e  e n f r e n t a  e l  B C P  e n  la  r e g ió n  d e  

T a c n a .  

 

3 . 4 . 2 .  O b j e t i v o s  E s p e c í f i c o s  
 

3 . 4 . 2 . 1 .   O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 1  

A n a l iz a r  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  

c a l id a d  y  s u  r e la c ió n  c o n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 

3 . 4 . 2 . 2 .  O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 2  

A n a l iz a r  e l  im p o r t e  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  y  s u  r e la c ió n   c o n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 

3 . 4 . 2 . 3 .  O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 3  
E v a lu a r  e l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  

la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  s u  r e la c ió n  c o n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o .   
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 C A P I T U L O  I V  :  M E T O D O L O G I A  
 

 4 . 1 .   M E T O D O  Y  D I S E Ñ O  

 
T ip o  y  N iv e l  d e  I n v e s t ig a c ió n  

E l  m é t o d o  e s  e l   h is t ó r ic o ,  d e s c r ip t iv o  y  e x p l ic a t iv o .  

E s  h is t ó r ic o ,  p o r q u e  t r a b a ja m o s  c o n  lo s  d a t o s  d e l  p a s a d o  h a s t a  e l  

p r e s e n t e ,  p a r a  lu e g o  p r o y e c t a r  a l  f u t u r o .  

 

E s  d e s c r ip t iv o ,  p o r q u e   e l  t r a b a jo  s e  c e n t r a r á  e n  r e s p o n d e r  a  la  

p r e g u n t a  ¿ c ó m o  e s ? .  

 

E s  e x p l ic a t iv o ,  p o r q u e  c o n  e l  t r a b a jo  r e s p o n d e r e m o s  e l  p o r  q u é  d e  

la  r e a l id a d  e n c o n t r a d a .  

  
D is e ñ o  E s p e c í f ic o  
 
E l  d is e ñ o  s e  c a r a c t e r iz a  p o r  lo  s ig u ie n t e :  
 
 
 
   O x  
 
M        
 r   
   O y  
 
E n  d o n d e :  
 
M  :  m u e s t r a ,  g r u p o  o b je t o  d e  e s t u d io  ( B C P  e n  la  R e g ió n  d e  T a c n a ) .  
 
O x  :  o b s e r v a c ió n  o  m e d ic ió n  d e  la  v a r ia b le  in d e p e n d ie n t e  ( c a l id a d  d e  la  
c a r t e r a  d e  c r é d i t o s )  
 
O y  :  m e d ic ió n  d e  la  v a r ia b le  d e p e n d ie n t e  ( n iv e l  d e  r ie s g o  d e   c r é d i t o )  
 r  : r e p r e s e n t a  e l  n iv e l  d e  r e la c ió n .  
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4 . 2 .   U N I V E R S O  Y  M U E S T R A  

 P o b l a c i ó n   

 L a  p o b la c ió n  o b je t o  d e  in v e s t ig a c ió n  e s t á  c o n f o r m a d o  p o r  lo s  

p r e s t a t a r io s  q u e  t ie n e n  p r e s e n c ia  v ig e n t e  a l  3 1  d e  d ic ie m b r e  d e l  2 0 1 1  y  q u e  

p e r t e n e c e n  a l  B C P   e n  la  R e g ió n  d e  T a c n a .  

 P a r a  e f e c t o s  d e  o b t e n e r  la  m u e s t r a  p a r a  l le v a r  a  c a b o  e l  e s t u d io ,  a  3 1  

d ic ie m b r e  d e l  2 0 1 1 ,  s e  o b t u v o  la  in f o r m a c ió n  d e  c a d a  u n a  d e  la s  o f ic in a s  

q u e  c o n f o r m a n  e l  u n iv e r s o ,  e l  q u e  d e t a l la m o s  e n  e l  c u a d r o  s ig u ie n t e :  

C u a d r o  0 7 :  C a r t e r a  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 1 1  

I n s t i t u c ió n  N ú m e r o  d e  c l ie n t e s  ( c r é d i t o s )  

B C P  .  O f ic in a  P r in c ip a l  T a c n a  2 4  7 1 5  

B C P  O f ic in a  C r l .  M e n d o z a    9  4 3 2  

B C P  O f ic in a  Z o f r a .     2  1 7 3  

T o t a l  3 6  3 2 0  

 

D e  d o n d e  e l  u n iv e r s o  d e  e s t u d io  e s t á  r e p r e s e n t a d o  p o r   3 6 3 2 0  c r é d i t o s .  

C o n  e s t a  in f o r m a c ió n  o b t e n e m o s  a h o r a  e l  t a m a ñ o  d e  m u e s t r a  r e q u e r id a  

p a r a  e l  e s t u d io  u t i l iz a n d o  la  e c u a c ió n  q u e  d e t a l la m o s  a  c o n t in u a c ió n :  
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D o n d e :  

n  =  t a m a ñ o  n e c e s a r io  d e  la  m u e s t r a .  

Z  =  1 . 9 6  ( P a r a  9 5 % )  

  M a r g e n  d e  c o n f ia b i l id a d .  

E  =  0 . 0 5  

E r r o r  d e  e s t im a c ió n  d e  la  m e d id a  d e  la  m u e s t r a  r e s p e c t o  a  la   

p o b la c ió n .   

N  =  T a m a ñ o  d e  la  p o b la c ió n  =  3 6 3 2 0  

P  =  0 . 5  

  P r o b a b i l id a d  d e  O c u r r e n c ia  d e  lo s  c a s o s  

Q  =  0 . 5  

  P r o b a b i l id a d  d e  N o  O c u r r e n c ia  d e  lo s  c a s o s  

L u e g o  r e e m p la z a n d o  lo s  v a lo r e s  e n  la  e c u a c ió n ,  t e n e m o s :  

 
380
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A  c o n t in u a c ió n  a  p a r t i r  d e l  d a t o  c a lc u la d o  p o r  a s ig n a c ió n  p r o p o r c io n a l  

o b t e n e m o s  e l  t a m a ñ o  d e  m u e s t r a  p a r a  c a d a  e s t r a t o .  

)(
N
N

nn h
h =

,  e n  d o n d e  :  

hn  :  t a m a ñ o  d e  m u e s t r a  p a r a  c a d a  e s t r a t o .  

n  :  t a m a ñ o  d e  la  m u e s t r a  c a lc u la d a .  

hN  :  T a m a ñ o  d e  la  p o b la c ió n  d e  c a d a  e s t r a t o .  

N  :  T a m a ñ o  d e l  u n iv e r s o  
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L u e g o  d e s a r r o l la n d o  e n  la  e c u a c ió n ,  t e n e m o s  :  

258)
36320
24715)(380(. ==SanMartínAvn  

99)
36320
9432)(380(. ==MendozaCrln  

23)
36320
2173)(380( ==Zofran  

 
4 . 3 .  T E C N I C A S  E  I N S T R U M E N T O S  D E  I N V E S T I G A C I O N  

 
a )  T é c n i c a s  d e  M u e s t r e o   

 L a  t é c n ic a  d e  m u e s t r e o  a  u t i l iz a r  e s  e l  a le a t o r io .  E l  m u e s t r e o  

a le a t o r io  s im p le  p a r a  d e t e r m in a r  e l  t a m a ñ o  t o t a l  d e  la  m u e s t r a .  U n a  v e z  

o b t e n id o  e l  t a m a ñ o  t o t a l  d e  la  m u e s t r a  p a s a m o s  a  u t i l iz a r  la  t é c n ic a  d e  

a s ig n a c ió n  p r o p o r c io n a l  p a r a  d e t e r m in a r  e l  t a m a ñ o  d e  m u e s t r a  q u e  

r e p r e s e n t e  a  c a d a  u n a  d e  la s  o f ic in a s  d e l  B C P  e n  la  r e g ió n  T a c n a .  

 

 U t i l iz a m o s  e l  m u e s t r e o  a le a t o r io  e s t r a t i f ic a d o  p a r a  d e t e r m in a r  e l  

t a m a ñ o  d e  m u e s t r a  d e  c a d a  u n a  d e  la s  o f ic in a s .   A q u í  c a d a  e s t r a t o  v ie n e  

s e r  c a d a  o f ic in a  d e l  B C P  q u e  in t e r v ie n e  e n  la  in v e s t ig a c ió n .  

  

E n  c a d a  O f ic in a  d e l  B C P  s e  r e q u ie r e  t e n e r  a c c e s o  a  la  p la n i l la  d e  

p r e s t a t a r io s ,  q u e  v ie n e  s e r  la  p o b la c ió n  d e  c a d a  O f ic in a  y  d e  e s e  t o t a l  d e  

p r e s t a t a r io s  o b t e n e r  la  m u e s t r a  a le a t o r ia  b u s c a d a .  

  

E l  t a m a ñ o  d e  la  m u e s t r a  r e q u e r id a  p o r  c a d a  O f ic in a  e s  e l  q u e  s e  

e x p o n e  e n  e l  c u a d r o  ( 0 8 ) .  
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C u a d r o  0 8  :   T a m a ñ o  d e  l a  m u e s t r a  r e q u e r i d a  

 

O f ic in a  T a m a ñ o  d e  la  m u e s t r a  r e q u e r id a  

B C P  O f ic in a  P r in c ip a l  2 5 8  

B C P  B o lo g n e s i  9 9  

B C P  Z o f r a  2 3  

T O T A L .  3 8 0  

   

b )  T é c n i c a s  d e  R e c o l e c t a r  I n f o r m a c i ó n  

 L a  in f o r m a c ió n  n e c e s a r ia  p a r a  la  in v e s t ig a c ió n  s e  h a  o b t e n id o  

d i r e c t a m e n t e   d e  la  c a r t e r a  d e  c l ie n t e s  d e  p r e s t a t a r io s  d e  la s  t r e s  o f ic in a s ,  

q u e  e s t á n  e n  lo s  p a d r o n e s  d e  p r e s t a t a r io s  d e  la s  e m p r e s a s .  A  c a d a  u n o  d e  

lo s  p a d r o n e s  s e  h a  a p l ic a d o  e l   m u e s t r e o  a le a t o r io  s im p le  p a r a  r e c o g e r  lo s  

d a t o s ,  c o m o  s o n :  la  c a l i f ic a c ió n  S B S  d e l  p r e s t a t a r io  s e le c c io n a d o ,  e l  im p o r t e  

d e  e n d e u d a m ie n t o  v ig e n t e  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 1 1 .  P a r a  r e c o g e r  lo s  d a t o s  r e f e r id o s  

a l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  q u e  c o n s t i t u y e n  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  S B S  d e  

la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  s e  h a  u t i l iz a d o  la  t é c n ic a  d e  la  e n t r e v is t a  c o n  lo s  

a n a l is t a s  d e  r ie s g o s  d e  c a d a  u n a  d e  la s  in s t i t u c io n e s  e n  e s t u d io .  P o r  o t r o  

la d o ,  h e m o s  t e n id o  a c c e s o  a  r e p o r t e s  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  c a r t e r a  d e  c a d a  u n a  

d e  la s  O f ic in a s  y  t a m b ié n  d e  s u  c a r t e r a  m o r o s a  t a n t o  e n  n ú m e r o  y  e n  

im p o r t e  t o t a le s  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l id a d  d e  c a r t e r a .  

 E l  m u e s t r e o  a le a t o r io  s im p le  a l  q u e  h a c e m o s  r e f e r e n c ia ,  lo  

h e m o s  d e s a r r o l la d o  c o n  la  a y u d a  d e l  E x c e l ,  s ig u ie n d o  e l  p r o c e d im ie n t o  q u e  

d e t a l la m o s  a  c o n t in u a c ió n :  

 P a r a  e l  c a s o  d e  la  o f ic in a  d e  O f ic in a  d e  Z o f r a  q u e  t ie n e  u n a  

p o b la c ió n  d e  2 1 7 3  p r e s t a t a r io s ,  la  m u e s t r a  r e q u e r id a  e s  d e  2 3 ,  c a lc u la d a  

s ig u ie n d o  e l  p r o c e d im ie n t o  d e  E x c e l :  H e r r a m i e n t a s / A n á l i s i s  d e  
d a t o s / M u e s t r a :  
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D e f in ie n d o  e l  r a n g o  d e s d e  e l  p r im e r  p r e s t a t a r io  h a s t a  e l  ú l t im o  q u e  r e s u l t a  

s ie n d o  e l  n ú m e r o  2 1 7 3 .   

 C o n  e l  p r o c e d im ie n t o  s e g u id o  t e n e m o s  lo s  n ú m e r o s  q u e  

id e n t i f ic a n  a  c a d a  p r e s t a t a r io ,  s o b r e  e s t o s  e x p e d ie n t e s  v e r i f ic a r e m o s  la  

s i t u a c ió n  d e  c u m p l im ie n t o  d e  s u s  p a g o s ,  s a ld o  d e  d e u d a  y  o b t e n e r  la  

in f o r m a c ió n  d e  s u  u b ic a c ió n  e n  e l  n iv e l  d e  c a l id a d  q u e  t ie n e  e n  la  in s t i t u c ió n ,  

r e p o r t a d a  e s t a  c a l i f ic a c ió n  a l  3 1  d e  d ic ie m b r e  d e l  2 0 1 1 .  E l  d e t a l le  d e  lo s  

c r é d i t o s  q u e  t ie n e n  n u m e r a c ió n  q u e  s e  d e t a l la  e n  la  t a b la  s ig u ie n t e :  
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C u a d r o  0 9 :   M u e s t r a  –  O f i c i n a  A v .  C r l .  M e n d o z a  

Numero orden Muestra seleccionada
1 756
2 572
3 819
4 481
5 1.222
6 1.951
7 1.490
8 761
9 378

10 161
11 1.975
12 1.322
13 408
14 213
15 2.161
16 1.381
17 1.229
18 1.369
19 1.877
20 1.774
21 1.545
22 1.353
23 531  

 P a r a  o b t e n e r  la  m u e s t r a  p a r a  Z o f r a  r e p l ic a m o s  e l  m is m o  p r o c e d im ie n t o  

s e g u id o  p a r a  e l  c a s o  d e  O f ic in a  d e  A v .  C o r o n e l  M e n d o z a ,  f i ja n d o  e l  r a n g o  

d e s d e  e l  in ic io  ( n ú m e r o  1 )  h a s t a  9 4 3 2  e x p e d ie n t e s  t a l  c o m o  s e  e x p o n e  e n  e l  

g r á f ic o  q u e  m o s t r a m o s  a  c o n t in u a c ió n :  
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L a  m u e s t r a  o b t e n id a  m e d ia n t e  e l  p r o c e d im ie n t o  s e ñ a la d o  e s  e l  q u e  d e t a l la m o s :   

C u a d r o  1 0 :  M u e s t r a  O f ic in a  P r in c ip a l  –  A v .  S a n  M a r t í n   

Numero Orden Expediente Numero OrdenExpedienteNumero Orden Expediente
1 4641 34 5046 67 3563
2 7675 35 6595 68 7902
3 7445 36 8044 69 6217
4 8045 37 9089 70 6241
5 7994 38 2206 71 7331
6 7114 39 7887 72 6279
7 7319 40 4636 73 2081
8 9295 41 232 74 6341
9 4732 42 6622 75 5798

10 6496 43 6094 76 4271
11 5846 44 6309 77 5893
12 2851 45 9390 78 7710
13 2459 46 2904 79 8280
14 5201 47 4296 80 2113
15 947 48 903 81 6888
16 8037 49 9307 82 4751
17 3614 50 8181 83 2860
18 3676 51 7769 84 1650
19 8324 52 2236 85 7789
20 5519 53 918 86 7947
21 1943 54 8976 87 2418
22 477 55 1286 88 2247
23 8150 56 4745 89 4510
24 9305 57 4142 90 8083
25 6068 58 7536 91 4773
26 5729 59 5819 92 6231
27 271 60 8663 93 6828
28 9164 61 3301 94 2006
29 4795 62 1769 95 6038
30 8406 63 2207 96 2400
31 2634 64 1029 97 716
32 2690 65 6202 98 4986
33 2903 66 5643 99 8656
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Para generar la muestra para la Of. de Av. San Martín, desarrollamos el mismo procedimiento seguido para los casos 
anteriores. 

 

14302 16357 14271 3043 15219 7214 4831 14944 18739 2693
674 18317 8320 23734 3261 15246 14784 20945 15381 9043

13369 20539 1712 11514 3501 10631 14845 10650 14504 12641
9276 7275 21840 1192 381 19103 19563 22816 10742 8133

13531 771 17066 19692 3159 23479 19170 6122 14090 5729
6311 7726 6330 2321 21618 13599 12542 13459 18236 15214

13215 11306 3032 3711 16122 13638 903 9703 22097 20633
23129 21188 10360 23725 9448 12552 7377 20873 8661 20640
1968 13187 15936 22372 9473 3540 22365 13383 1751 11677
4398 10508 19461 17838 18171 5895 16981 2455 16041 10700

16975 14661 10503 5485 20080 1986 8197 12320 21682 12248
9495 192 15566 23689 1317 6122 19381 21831 12100 3093
3859 4405 5852 2075 1322 24162 7756 24023 10868 20639
2577 4167 21335 23381 16948 6633 16263 6155 23362 1786

16119 7477 5986 13315 9295 7772 23244 3827 21339 23623
8761 10122 22284 22477 15851 4247 14431 6317 1742 17231

10096 21023 10120 3150 6483 23510 18508 12713 994 2939
1271 15191 1483 14180 3142 21960 4202 9041 18872 9552
5102 18391 18271 13102 4825 9809 2683 2993 11926 3180

16980 24456 5144 12037 1676 21726 10598 2228 24502 16198
5353 16308 17246 20746 5974 19481 10842 12200 5576 14869

22970 958 2720 20903 17610 1305 21446 14129 24230 17604
1468 17905 5429 12755 14317 9430 23104 14533 17458 8294
6469 21645 7254 6306 2293 18211 3751 16226 17574 5802
183 5167 20407 1238 19963 7758 4258 17418 15874

12908 17827 22565 24250 257 18606 920 21901 10076

Cuadro No.  11: Muestra de expedientes de BCP – Of. principal  
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c )  T é c n i c a s  p a r a  e l  p r o c e s a m i e n t o  y  a n á l i s i s  d e  d a t o s  

 U n a  v e z  q u e  h e m o s  o b t e n id o  la s  m u e s t r a s  p a r a  c a d a  u n a  d e  

la s  e m p r e s a s  e n  e s t u d io ,  e n  c a d a  u n o  d e  e l lo s ,  d e  c a d a  c r é d i t o  q u e  s e  

e n c u e n t r a  e n  la  m u e s t r a  s e  o b t ie n e  :  la  c a l i f ic a c ió n  v ig e n t e  a  3 1 / 1 2 / 2 0 1 1 ,  e l  

s a ld o  d e u d o r  e n  la  f e c h a ,  t a l  c o m o  p o d e m o s  o b s e r v a r  e n  e l  c u a d r o  

s ig u ie n t e ,  e n  r e la c ió n  a  la  m u e s t r a  d e  la  O f .  P r in c ip a l ,  p a r a  lo s  p r im e r o s  3 0  

e x p e d ie n t e s  d e  la s  2 5 8  d e  la  m u e s t r a :  

CUADRO  12: MUESTRA - Of. Principal - BCP
ESCENARIO 1

NUM. ORDEN EXPEDIENTE CALIFICACION SALDO DEUDA
1 14302 0 9324
2 674 0 12547
3 13369 0 3528
4 9276 0 6897
5 13531 0 6018
6 6311 0 12000
7 13215 0 3879
8 23129 0 3812
9 1968 0 4869

10 4398 0 11379
11 16975 0 6259
12 9495 0 4325
13 3859 0 5723
14 2577 0 6089
15 16119 0 5291
16 8761 0 18654
17 10096 0 21364
18 1271 0 4512
19 5102 0 3649
20 16980 0 3645
21 5353 1 41597
22 22970 0 3718
23 1468 0 2103
24 6469 0 8714
25 183 0 1352
26 12908 0 47856
27 16357 0 2817
28 18317 0 17694
29 20539 0 7215
30 7275 0 4652

 

  E n  e l  c u a d r o  q u e  s ig u e  a  c o n t in u a c ió n ,  e x p o n e m o s  la  m u e s t r a  p a r a  e l  c a s o  

d e  la  O f ic in a  d e  B C P - Z o f r a .  
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Cuadro 13: Muestra Of. Zofra - BCP
Numero orden Muestra seleccionada calificación saldo deudor

1 756 0 4350
2 572 0 6500
3 819 0 7812
4 481 0 6894
5 1,222 0 3526
6 1,951 1 7849
7 1,490 0 9458
8 761 0 6782
9 378 0 6821

10 161 0 5445
11 1,975 0 7846
12 1,322 0 6951
13 408 0 8416
14 213 0 6500
15 2,161 0 9850
16 1,381 0 9324
17 1,229 0 5140
18 1,369 2 5739
19 1,877 0 3748
20 1,774 0 4231
21 1,545 0 8762
22 1,353 0 8673
23 531 0 6912

H a c e m o s  n o t a r  la  e t iq u e t a  u t i l iz a d a  p a r a  e l  a t r ib u t o  d e  c a l i f ic a c ió n ,  c u y a  

e s p e c i f ic a c ió n  c o r r e s p o n d e  a  la  S B S .  

C u a d r o  1 4 :  C a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a l i d a d  d e  c a r t e r a  –  S B S  

C a t e g o r í a  d e  r ie s g o  D í a s  d e  a t r a s o  E t iq u e t a  u t i l iz a d a  ( * )  

N o r m a l  0  0  

C P P  1 - 6 0  1  

D e f ic ie n t e  6 1 - 1 2 0  2  

D u d o s o  1 2 1 - 3 6 5  3  

P é r d id a  M á s  d e  3 6 5  d í a s  4  
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( * )  E t iq u e t a  d e  a s ig n a c ió n  p r o p ia ,  p a r a  p r o c e s a m ie n t o  e s t a d í s t ic o .  

 S e  p r o c e d e  a  p r o c e s a r la  p o r  n iv e le s  d e  c a l id a d  d e  c r é d i t o s ,  

t e n ie n d o  e n  c u e n t a  lo s  n iv e le s  d e  c a l id a d  e s t a b le c id a  p o r  la  S B S  d e l  P e r ú ,  

e l  s a ld o  d e u d o r  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 1 1 .  P a r a  e l  a n á l is is  d e  lo s  d a t o s  u t i l iz a m o s  la  

o p c ió n  d e  H e r r a m i e n t a s / A n á l i s i s  d e  d a t o s  d e  E x c e l ,  t a l  c o m o  p o d e m o s  
o b s e r v a r  e n  l a  v i s t a  s i g u i e n t e :  
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C A P I T U L O  V :  P R E S E N T A C I O N  Y  A N A L I S I S  D E  R E S U L T A D O S  

 

5 . 1 .  I N T R O D U C C I O N  

L a  e s t im a c ió n  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  s e  r e a l iz a  c o n s id e r a n d o  la  

c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  q u e  e s t á n  e x p r e s a d a s  e n  lo s  n iv e le s  d e  

c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a :  lo s  d e  c a l i f ic a c ió n  n o r m a l  n o  e s t á n  in c lu id o s  e n   

e s t o s  r e s u l t a d o s .  E l  a n á l is is  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  s e  r e a l iz a  t e n ie n d o  e n  

c u e n t a  d o s  g r u p o s  d e  c r é d i t o s :  u n  p r im e r  g r u p o  d e  c a r t e r a  a t r a s a d a ,  

c o m p u e s t a  p o r  lo s  c r é d i t o s  v e n c id o s  y  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  q u e  s e  

e n c u e n t r a n  e n  s i t u a c ió n  d e  t r a t a m ie n t o  d e  c o b r a n z a  ju d ic ia l .  U n  s e g u n d o  

g r u p o  q u e  in c lu y e  a l  g r u p o  d e  c a r t e r a  a t r a s a d a  m á s  lo s  c r é d i t o s  

r e f in a n c ia d o s ,  a  e s t e  g r u p o  s e  le  c o n o c e  c o n  e l  n o m b r e  d e  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  d e  a l t o  r ie s g o .  

 

H a c ie n d o  u n  a n á l is is  e x p lo r a t o r io  a  p a r t i r  d e  lo s  r e p o r t e s  

e f e c t u a d o s  a  la  S B S  p o r  p a r t e  d e  la  S u c u r s a l  B C P  T a c n a ,  s e  p u e d e  

o b s e r v a r  q u e  e l  t o t a l  d e  la  c a r t e r a  d e  a l t o  r ie s g o  r e p r e s e n t a  p a r a  la  

in s t i t u c ió n  e l  1 . 8 1 %  c o n s id e r a n d o  lo s  s a ld o s  a  3 1  d e  d ic ie m b r e  d e l  2 0 1 1 .  

E l  c u a d r o  q u e  i lu s t r a  e l  c o m p o r t a m ie n t o  d e s c r i t o  s e  p r e s e n t a  e n  e l  

c u a d r o  ( 1 5 ) .  

 

P o r  o t r o  la d o ,  e n  r e la c ió n  a  e s t e  t e m a  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io ,   d a n d o  

u n a  m ir a d a  r e s u m id a  d e  lo  q u e  p a s a  e n  e l  s e c t o r  in d u s t r ia l  d e  la s  

e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  p e r u a n a s ,  c o n  lo s  in d ic a d o r e s  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  

r e p r e s e n t a d o  p o r  e l  p o r c e n t a je  d e  la  c a r t e r a  a t r a s a d a  e n  r e la c ió n  a  la  

c a r t e r a  t o t a l ,  p o d e m o s  o b s e r v a r  q u e  e l  s is t e m a  d e  C a ja s  M u n ic ip a le s ,  a  

3 1 / 1 2 / 2 0 1 1 ,  e x h ib e  e l  4 . 2 2 % ,  la s  E d p y m e s  e l  4 . 5 4 % ,  m ie n t r a s  q u e  la  

B a n c a  M ú l t ip le  m u e s t r a  e l  1 . 6 3 % .  E l  r e s u m e n  d e  e s t o s  in d ic a d o r e s  s e  

e x p o n e  e n  e l  c u a d r o  e la b o r a d o  a  p a r t i r  d e  la  in f o r m a c ió n  d e  la  S B S ,  e l  

q u e  s e  p r e s e n t a  e n  e l  c u a d r o  ( 1 6 ) .  
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Cuadro 15 : Cartera morosa – BCP Tacna 2011 
 

TRIM NORMALES NORMALES VENCIDOS JUDICIAL SALDO ATRASADA SALDO % SALDO %
Dic-09 105,847,447 946,759 65,454 472,123 1,484,336 1.34% 1,607,906 1.45% 3,092,242 1.75%
Mar-10 107,588,167 1,162,383 85,135 780,123 2,027,641 1.79% 1,634,086 1.44% 3,661,727 3.23%
Jun-10 111,333,137 1,248,378 101,234 853,345 2,202,957 1.87% 2,196,447 1.86% 4,399,404 3.73%
Sep-10 120,668,843 1,298,919 242,123 986,132 2,527,174 1.98% 2,058,800 1.62% 4,585,974 3.60%
Dic-10 136,093,433 764,284 123,415 460,321 1,348,020 0.95% 1,872,408 1.31% 3,220,428 2.26%
Mar-11 136,136,185 1,307,059 85,756 768,245 2,161,060 1.51% 1,696,564 1.19% 3,857,624 2.70%
Jun-11 141,199,787 1,408,214 45,123 435,912 1,889,249 1.27% 1,603,508 1.08% 3,492,757 2.35%
Sep-11 151,930,466 1,230,998 43,136 435,678 1,709,812 1.08% 1,586,268 1.00% 3,296,080 2.07%
Dic-11 171,853,348 1,226,967 85,123 263,456 1,575,546 0.88% 1,650,924 0.92% 3,226,470 1.81%

 
Fuente: Registros BCP Tacna. 
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Cuadro 16 : Indicadores de riesgo crediticio por sectores 

% CARTERA % COBERTURA % CARTERA % COBERTURA % CARTERA % COBERTURA
MES ATRASADA PROVISIONES ATRASADA PROVISIONES ATRASADA PROVISIONES

Dic-08 4.35% 147.63% 5.80% 141.10% 10.13% 83.71%
Dic-09 5.08% 129.38% 3.71% 176.46% 9.25% 95.86%

Sep-10 5.43% 126.05% 2.68% 205.32% 8.60% 104.37%
Dic-10 4.65% 136.60% 2.14% 235.26% 6.81% 110.75%
Mar-11 5.04% 127.99% 2.29% 224.46% 6.99% 106.57%
Jun-11 5.09% 129.11% 2.00% 223.71% 6.41% 107.62%
Sep-11 5.08% 130.63% 1.93% 219.06% 6.26% 110.11%
Dic-11 4.22% 143.31% 1.63% 251.40% 4.54% 120.77%

CMACs BANCA MULTIPLE EDPYMES
CUADRO COMPARATIVO DE CARTERA ATRASADA Y COBERTURA DE PROVISIONES

 
Fuente : SBS - Perú 
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U n a  d e  la s  e x ig e n c ia s  d e  la  S B S  e s  la  c o b e r t u r a  d e l  r ie s g o  

c r e d i t ic io ,  e n  e s t e  c a s o  la s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  lo  h a c e n  c o n  

p r o v is io n e s ,  lu e g o  q u e  p o d e m o s  e x h ib i r  c o m o  in d ic a d o r e s  d e  p r o v is io n e s  

s o b r e  la  c a r t e r a  a t r a s a d a  y  p r o v is io n e s  s o b r e  la  c a r t e r a  d e  a l t o  r ie s g o .  

D a n d o  u n a  le c t u r a  d e l  c u a d r o  ( 1 6 )  p o d e m o s  o b s e r v a r  q u e  a  d ic ie m b r e  

d e l  2 0 1 1  e n  e l  c a s o  d e  la  B a n c a  M ú l t ip le  e s t á  c o b e r t u r a  e s t á  e n  

2 5 1 . 4 0 % .  

 

L a  d is t r ib u c ió n  d e  la  m u e s t r a  o b t e n id a  d e  c a d a  u n a  d e  la s  

in s t i t u c io n e s  i lu s t r a  la  p r e s e n c ia  d e  la  c a n t id a d  d e  c r é d i t o s  q u e  e s t á n  

p r e s e n t e s  e n  c a d a  u n o  d e  lo s  n iv e le s  d e  c a l i f ic a c ió n .  A s í  p o d e m o s  

a p r e c ia r ,  d e  la  m u e s t r a  d e  2 5 8  c r é d i t o s  e n  e l  c a s o  d e  la  O f ic in a  d e  B C P  

S a n  M a r t í n  - T a c n a ,  5  s e  e n c u e n t r a n  e n  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  c o n  

d i f e r e n t e s  c a l i f ic a c io n e s .  P a r a  e l  c a s o  O f ic in a  d e  C r l .  M e n d o z a  -  T a c n a ,  

d e  lo s  9 9  c r é d i t o s  d e  la  m u e s t r a  9 7  s e  e n c u e n t r a  e n  e s t a d o  n o r m a l  y  0 2  

e n  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  y  p o r  o t r o  la d o  e n  e l  c a s o  d e  la  O f ic in a  d e  Z o f r a  

–  T a c n a   d e  c a d a  2 3  c r é d i t o s  p o d r e m o s  e n c o n t r a r  0 1  e x p e d ie n t e  e n  

s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o .  

C u a d r o  1 7 :  T a m a ñ o  d e  l a  m u e s t r a  

 I n s t i t u c ió n  T o t a l  

  
B C P  S a n  

M a r t í n  
B C P  C r l .  
M e n d o z a  B C P  Z o f r a    

c la s i f ic a c ió n  N O R M A L  2 5 3  9 7  2 2  3 7 2  
  C P P  2  2  1  5  
  D E F I C I E N T E  2  0  0  2  
  D U D O S O  1  0  0  1  
  P E R D I D A  0  0  0  0  
T o t a l  2 5 8  9 9  2 3  3 8 0  

             

5 . 2 .  E X P O S I C I O N  D E  R E S U L T A D O S  D E  L A  I N V E S T I G A C I O N  

 
O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 1 :  

A n a l iz a r  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  

c a l id a d  y  s u  in c id e n c ia  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  
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5 . 2 . 1 .  R e s u l t a d o s  r e l a t i v o s  a  h i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a  N o .  0 1  

H I P O T E S I S  E S P E C I F I C A  N o .  0 1 :   

E x i s t e  r e l a c i ó n  d i r e c t a  e n t r e  l a  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  
n i v e l e s  d e  c a l i d a d  y  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  

 

  L a  c a l i f ic a c ió n  d e  c r é d i t o s ,  e s  u n a  a c t iv id a d  im p o r t a n t e  e n  la  g e s t ió n  d e  

la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  q u e  e n  e l  c a s o  d e l  P e r ú ,  c o n s is t e  e n  c la s i f ic a r  c a d a  

u n o  d e  lo s  c r é d i t o s  e n  u n  d e t e r m in a d o  n iv e l  s e g ú n  la  N o r m a  d e  la  S B S ,  

p r e s e n t a d a  c u y a  e s p e c i f ic a c ió n  e n  e l  c u a d r o  ( 1 7 )  d e  la  p á g in a  1 1 2   q u e  

d e n o t a  n iv e l  d e  c a l id a d  d e l  c r é d i t o .  L a s  O f ic in a s  e s t u d ia d a s  h a n  e f e c t u a d o  

s u s  c la s i f ic a c io n e s  u b ic a n d o  c a d a  c r é d i t o  e n  c u a lq u ie r a  d e  lo s  c in c o  n iv e le s ,  

t o m a n d o  e n  c u e n t a  s i  s e  e n c u e n t r a  e n  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  e n  s u s  p a g o s  y  

e l  n ú m e r o  d e  d í a s  q u e  s e  e n c u e n t r a  e n  e s t a  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o .  

 

L o s  n iv e le s  d e  c a l id a d  d e  c r é d i t o s  e n c o n t r a d a  a  p a r t i r  d e  la  m u e s t r a  e n  

n ú m e r o  d e  e x p e d ie n t e s  o  c r é d i t o s  s e  e x p o n e  e n  e l  a n e x o  ( I ) .  

 

E n  e l  p r o p ó s i t o  d e  d e m o s t r a r  la  in c id e n c ia  d e  la  c a l id a d  d e  c r é d i t o s  s o b r e  

e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  d e  la s  O f ic in a s  e s t u d ia d a s ,  lo  h a c e m o s  u t i l iz a n d o  la  t a s a  

d e  m o r o s id a d ,  c o m o  u n  e s t im a d o r  d e  m á x im o  v e r o s í m i l  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o ,  q u e  s e  p u e d e  a p r o x im a r  a  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o .  L a  

e s t im a c ió n  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  im p a g o  e s  f u n d a m e n t a l  p a r a  la  p o s t e r io r  

d e t e r m in a c ió n  d e  la s  p é r d id a s  e s p e r a d a s  q u e  e s t a r í a  e n f r e n t a n d o  e l  B C P  e n  

la  c iu d a d  d e  T a c n a . .  

 

S e g ú n  la  p r o p u e s t a  d e  B a s i le a  I I ,  m o d e lo  I R B ,  p r e s e n t a d a  

d e t a l la d a m e n t e  e n  la s  p á g in a s  d e  3 7  a  4 3  d e l  p r e s e n t e  t r a b a jo ,  c u y a  

r e i t e r a c ió n  d e  la  e c u a c ió n  e s  e l  s ig u ie n t e :  

 

)1(** TRPIEXPPE −= ,  e n  d o n d e :  
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P E  :  P é r d id a  e s p e r a d a  d a d o  u n  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  

E X P  :  S a ld o  d e  la  c a r t e r a  a l  m o m e n t o  d e  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s .  

 

P I  :  P r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  o  d e  im p a g o .  

T R  :  T a s a  d e  r e c u p e r a c ió n .  

 

E s t a  p r e s e n c ia  d e  c a n t id a d e s  d e  e x p e d ie n t e s  e n  d i f e r e n t e s  n iv e le s  d e  

c a l id a d  o b t e n id a  d e  la  m u e s t r a  r e p r e s e n t a t iv a  d e  c a d a  u n a  d e  la s  O f ic in a s  

in c id e  e n  la  c o n f ig u r a c ió n  d e  u n  d e t e r m in a d o  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  e l  

q u e  e s t á  r e p r e s e n t a d o  p o r  la  t a s a  d e  m o r o s id a d .   

 

P a r a  d e m o s t r a r  e s t a  in c id e n c ia ,  h e m o s  c o n s t r u id o  d o s  e s c e n a r io s ,  p o r  

c a d a  m u e s t r a  r e p r e s e n t a t iv a  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  d e  c a d a  O f ic in a :  U n  

p r im e r  e s c e n a r io  q u e  c o n s id e r a  t a l  c o m o  h e m o s  e n c o n t r a d o  e n  e l  m o m e n t o  

d e  la  t o m a  d e  d a t o s  y  u n  s e g u n d o  e s c e n a r io  s im u la n d o  q u é  p a s a  c o n  e l  

r ie s g o  c r e d i t ic io  s i  s e  p r o d u c e  t r a n s ic ió n  d e  u n  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  a  o t r o  

n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n ,  t a l  c o m o  h e m o s  d e s c r i t o  e n  e l  t e m a  d e  m a t r iz  d e  

t r a n s ic ió n  d e  M a r k o v  d e  la s  p á g in a s  7 3  a  la   8 1  d e l  p r e s e n t e  t r a b a jo .  

 

E n  e l  p r im e r  e s c e n a r io ,  p a r a  e l  c a s o  d e  la s  m u e s t r a s  d e  la s  t r e s  O f ic in a s  

e n  e s t u d io ,  la  t a s a  d e  m o r o s id a d ,  q u e  r e p r e s e n t a  a  la  p r o p o r c ió n  d e  la  

c a n t id a d  d e  p r é s t a m o s  q u e  n o  c a n c e la n  o p o r t u n a m e n t e  s u s  p r é s t a m o s ,  e s  e l  

q u e  e x p o n e m o s  e n  e l  c u a d r o  q u e  p r e s e n t a m o s  a  c o n t in u a c ió n :  

 

 

 

C u a d r o  1 8 :  R e s u l t a d o s  p r i m e r  e s c e n a r i o  

DETALLE BCP SAN MARTBCP Crl.Men BCP Zofra
TASA DE MOROSIDAD 1.81% 1.80% 1.80%
TOTAL DEUDA MUESTRA 6,337,865.00 462,271.00 157,529.00
TOTAL MORA 114,715.00 8,321.00 2,835.00
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E n  e l  s e g u n d o  e s c e n a r io ,  p a r a  d e m o s t r a r  la  in c id e n c ia  e n  e l  c a s o  q u e  lo s  

c r é d i t o s  c a m b ie n  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  u n a  s i t u a c ió n  n o r m a l  a  u n a  s i t u a c ió n  d e  

a t r a s a d o ,  h a c ie n d o  u n a  s im u la c ió n  s o b r e  lo s  1 5  p r im e r o s  c r é d i t o s  d e  la  

m u e s t r a  q u e  c a m b ia  d e  u n a  s i t u a c ió n  n o r m a l  a  u n a  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o ,  

c o m p r o b a m o s  q u e  e f e c t iv a m e n t e  s e  e le v a  e l  in d ic a d o r  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  d e  

la  e m p r e s a  f in a n c ie r a ,  d e n o t a d a  e n  e s t e  c a s o  p o r  la  t a s a  d e  m o r o s id a d ,  t a l  

c o m o  p o d e m o s  a p r e c ia r  e n  e l  c u a d r o  q u e  d e t a l la m o s  a  c o n t in u a c ió n :  

 

C u a d r o  1 9  :  R ie s g o  c r e d i t ic io  –  s e g u n d o  e s c e n a r io  

DETALLE BCP San martínCP Crl Mendo BCP Zofra
TASA DE MOROSIDAD 2.15% 2.10% 2.05%
TOTAL DEUDA MUESTRA 6,337,865.00 462,271.00 157,529.00
TOTAL MORA 136,264.10 9,707.00 3,229.00

  
O b s e r v a m o s  q u e  e l  in d ic a d o r  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  s e  h a  v is t o  

in c r e m e n t a d o  d e  1 . 8 1 %  a  2 . 1 5 %  p a r a  e l  c a s o  d e  la  O f ic in a  d e  A v .  S a n  

M a r t í n ,  d e  1 . 8 0 % %  a  2 . 1 0 %  p a r a  la  O f ic in a  d e  C r l .  M e n d o z a ,  y  d e  1 . 8 0 %  a  

2 . 0 5 %  p a r a  e l  c a s o  d e  la  O f ic in a  d e  Z o f r a .  H a c ie n d o  e s t e  m is m o  e je r c ic io  

c o n  la  a y u d a  d e l  s im u la d o r  C r y s t a l  B a l l ,  h a c ie n d o  q u e  u n  p r e s t a t a r io  p u e d e  

c a m b ia r  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  n o r m a l  a  la  s i t u a c ió n  a t r a s a d o ,  e s t e  h e c h o  h a r á  

q u e  e l  in d ic a d o r  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  d e  la  e m p r e s a  s e  v e a  in c r e m e n t a d o  e  

in c u r r a  e n  m a y o r e s  p r o v is io n e s  e n  m e n o s c a b o  d e  la  r e n t a b i l id a d  d e  la  

e m p r e s a .  P e r o ,  t a m b ié n  p u e d e  c a m b ia r  d e  u n a  s i t u a c ió n  d e  a t r a s o  h a c ia  u n a  

s i t u a c ió n  n o r m a l ,  e n  e s t e  c a s o  e l  in d ic a d o r  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io  s e  v e r á  

d is m in u id o ,  s i t u a c ió n  f a v o r a b le  p a r a  la  e m p r e s a .  

L a  in c id e n c ia  q u e  t ie n e  e l  r ie s g o  c r e d i t ic io  s o b r e  la s  p r o v is io n e s ,  

t e n ie n d o  e n  c u e n t a  la s  e s p e c i f ic a c io n e s  d a d a s  p o r  la  S B S ,  e l  q u e  s e  

e s p e c i f ic a  e n  e l  c u a d r o  s ig u ie n t e :  
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C u a d r o  2 0  :  I n c i d e n c i a  d e l  r i e s g o  c r e d i t i c i o  

 

  

T a m b ié n  a q u í  o b s e r v a m o s  c ó m o  e l  c a m b io  d e  n iv e l  d e  c a l id a d  d e  c r é d i t o  

e x p r e s a d o  e n  e s t e  c a s o  p o r  la  c a l i f ic a c ió n  q u e  o b t ie n e  u n  c r é d i t o  t e n ie n d o  e n  

c u e n t a  e l  n ú m e r o  d e  d í a s  q u e  s e  e n c u e n t r a  e n  la  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o ,  in f lu y e  

e n  e l  c o m p o r t a m ie n t o  d e  la s  p r o v is io n e s  e n  la s  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s ,  

c o n s id e r a n d o  lo s  d o s  e s c e n a r io s :  u n  p r im e r  e s c e n a r io  c o n f ig u r a d a  p o r  la  

s i t u a c ió n  d e  la  c a r t e r a  e n c o n t r a d a  a  p a r t i r  d e  lo s  d a t o s  d e  la  m u e s t r a  y  u n  

s e g u n d o  e s c e n a r io ,  v a r ia n d o  la  c a l i f ic a c ió n  d e  lo s  p r im e r o s  1 5  e x p e d ie n t e s  d e  

la  m u e s t r a  e n  c a d a  u n a  d e  la s  O f ic in a s ,  s e  o b s e r v a  u n  in c r e m e n t o  c o n s id e r a b le  

e n  e l  im p o r t e  d e  la s  p r o v is io n e s ,  t a l  c o m o  p o d e m o s  a p r e c ia r  e n  la  t a b la  q u e  

p r e s e n t a m o s  a  c o n t in u a c ió n :  

 

C u a d r o  2 1 :  P r o v i s i o n e s  s e g ú n  c a m b i o s  e n  c a l i d a d  d e  c r é d i t o .  

ESCENARIO BCP San Martín BCP Crl. Mendoza BCP Zofra
PRIMERO 105,215.50 9,613.64 3,266.00
SEGUNDO 105,573.00 9,642.48 3,274.17  

 

Y  p o r  o t r o  la d o  e n  e l  a r g u m e n t o  d e  q u e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  in c id e  e n  e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  in v o c a m o s  la  t a b la  d e  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  p a r a  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  

p r e s e n t a d a  p o r  C r e d i t R is k ,  c o n s t a t a n d o  q u e  e f e c t iv a m e n t e ,  c a d a  n iv e l  d e  

c a l i f ic a c ió n  s e  m e r e c e  u n a  d i f e r e n t e  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  d e  p a g o s ,  

a s í  p o d e m o s  o b s e r v a r  q u e  e l  n iv e l  n o r m a l  t ie n e  u n a  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  d e  1 . 6 5 %  y  e l  n iv e l  d e  p é r d id a  u n a  p r o b a b i l id a d  d e  1 0 % ,   t a l  

c o m o  s e  p u e d e  v a lo r a r  e n  e l  c u a d r o  s ig u ie n t e :  
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C u a d r o  2 2  :  P r o b a b i l i d a d  d e  i n c u m p l i m i e n t o  

C A L I F I C A C I O N  D E  L A  C A R T E R A  P R O B A B I L I D A D  D E  I M P A G O  

A  1 . 6 5 %  

B  3 . 0 0 %  

C  5 . 0 0 %  

D  7 . 5 0 %  

E  1 0 . 0 0 %  

F  1 5 . 0 0 %  

G  3 0 . 0 0 %  

 

S i  e s t a s  p r o b a b i l id a d e s  f u e r a n  in c o r p o r a d a s  m e d ia n t e  u n  p r o m e d io  p o n d e r a d o  

e n  la  e c u a c ió n  d e l  m o d e lo  I R B  p a r a  la  d e t e r m in a c ió n  d e  p é r d id a  e s p e r a d a ,  

m ie n t r a s  m á s  a l t a s  s e a n  la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  m a y o r  s e r á  la  

p é r d id a  e s p e r a d a  p o r  la  p r e s e n c ia  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  y  c o n s e c u e n t e m e n t e  

m a y o r  e l  V a R  ( p é r d id a  p o t e n c ia l ) .  

 

D e  m a n e r a  s im i la r  s i  in c o r p o r a m o s  e n  la  e c u a c ió n  d e l  m o d e lo  I R B  la s  

t a s a s  d e  m o r o s id a d  d e  lo s  d i f e r e n t e s  n iv e le s  d e  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s ,  m e d ia n t e  u n  p r o m e d io  p o n d e r a d o ,  m ie n t r a s  m á s  a l t a s  la s  t a s a s  d e  

m o r o s id a d  m a y o r  s e r á  la  p é r d id a  e s p e r a d a  a l  q u e  s e  e n f r e n t e  la  o r g a n iz a c ió n  

p o r  la  p r e s e n c ia  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  e n  e s t e  c a s o  e x p r e s a d o  p o r  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o .  

 

 

 

C u a d r o  2 3 :  C a l i f i c a c i ó n  d e  C a r t e r a  B C P  – S u c u r s a l  T a c n a .  

CUADRO HISTORICO: CALIFICACION DE CARTERA BCP TACNA
CALIFICACION 2008 2009 2010 2011
NORMAL 97.00% 97% 98.00% 98%
CPP 1.45% 1.84% 0.90% 0.61%
DEFICIENTE 0.75% 0.51% 0.45% 0.35%
DUDOSO 0.45% 0.30% 0.35% 0.45%
PERDIDA 0.35% 0.35% 0.30% 0.40%  
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O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 2 :  A n a l i z a r  e l  i m p o r t e  p o r  c a d a  n i v e l  d e  

c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  s u  r e l a c i ó n  c o n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  
d e  c r é d i t o  

 

R e s u l t a d o s  r e l a t i v o s  a  h i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a  N o .  0 2  
 

H I P O T E S I S  E S P E C I F I C A  N o . 0 2 :  

 

E x is t e  r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  e l  im p o r t e  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 

E s t a  a f i r m a c ió n  s e  r e f ie r e  a l  r ie s g o  d e  c o n c e n t r a c ió n  d e  c r é d i t o .  E l  í n d ic e  d e  

“ H e r f in d a h l - H i r s c h m a n ”  s u r g e  c o m o  u n a  m e d id a  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  q u e  

c u a n t i f ic a  d e  m a n e r a  p r e c is a  la  c o n t r ib u c ió n  d e  la  c o n c e n t r a c ió n  a l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o  t o t a l  d e  u n a  c a r t e r a .  S e  o b t ie n e n  d o s  p r o p ie d a d e s  n u e v a s  d e  e s t e  

í n d ic e ,  q u e  r e la c io n a n  lo s  l í m i t e s  in d iv id u a le s  d e  lo s  c r é d i t o s  c o n  la  

c o n c e n t r a c ió n  e x is t e n t e  e n  lo s  d is t in t o s  s e g m e n t o s  e n  lo s  q u e  s e  p u e d a  

d e s c o m p o n e r  la  c a r t e r a ,  d e  t a l  m a n e r a  q u e  s e  g a r a n t ic e  la  s u f ic ie n c ia  d e  

c a p i t a l .  

 

S e  o b t ie n e  e l  í n d ic e  d e  “ H e r f in d a h l- H i r s c h m a n ”   p a r a  c a d a  u n a  d e  la s  o f ic in a s  

e n  a n á l is is ,  u t i l i z a n d o  la  e c u a c ió n :  
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D o n d e  f i  d e n o t a  e l  s a ld o  d e  la  c a r t e r a ,  H ( F )  :  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n .  

 

C u a d r o  2 4 :  C á l c u l o  d e  I n d i c e  d e  c o n c e n t r a c i ó n .  

OFICINA TASA MOROSIDAD SALDO COLOCACIONES CAPITAL EC. HH CALC.
SAN MARTIN 1.81% 178,732,000.00 42,100,000.00 0.0133
CRL. MENDOZA 1.80% 41,593,000.00 9,300,000.00 0.0126
ZOFRA 1.80% 27,833,485.00 4,594,951.00 0.0465
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A d e m á s  d e  la  in f o r m a c ió n  d e  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n  c a lc u la d a  q u e  s e  

e x p o n e  e n  e l  c u a d r o  a n t e c e d e n t e  c o m o  ( H H  C A L C )  d e t e r m in a m o s  la  

s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  p a r a  lo s  n iv e le s  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  u t i l i z a n d o  la  e c u a c ió n  

s ig u ie n t e :  

 

)(*)1(* FHppZpSC −+≥ α  

 

P a r a  u n  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  d e  9 5 %  e l  v a lo r  d e  96.1=αZ  y  p =  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o ,  y  u t i l i z a n d o  la  e c u a c ió n  :  

 

VSCCapitalEcq *..Re =   

 

S e  o b t ie n e  lo s  r e q u e r im ie n t o s  m í n im o s  d e  c a p i t a l  q u e  d e b e r á n  e x h ib i r  

la s  e m p r e s a s ,  d a d o  u n  d e t e r m in a d o  s a ld o  t o t a l  d e  la  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s  

( V ) ,  c u y o s  r e s u l t a d o s  s e  e x p o n e n  e n  e l  c u a d r o  q u e  d e t a l la m o s  a  c o n t in u a c ió n :  

 

C u a d r o  2 5 :  R e q u e r i m i e n t o  d e  c a p i t a l  e c o n ó m i c o .  

O f ic in a  R e q u e r im ie n t o  d e  

C a p i t a l  E c o n ó m ic o  

C a p i t a l  E c o n ó m ic o  

 A l  3 1 - 1 2 - 2 0 1 1  

A v .  S a n  M a r t í n  1 6  4 1 8  0 8 1 , 4 3  4 2  1 0 0  0 0 0 , 0 0  

A v .  C r l .  M e n d o z a    4  1 3 4  4 0 9 . 9 1    9  3 0 0  0 0 0 , 0 0  

O f .  Z o f r a    4  0 7 4  6 9 6 . 8 2   4  5 9 4  9 5 1  

 

L o s  in d ic a d o r e s  d e  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l  r e q u e r id a  m u e s t r a n  q u e  la s  t r e s  

o f ic in a s  t ie n e n  s u f ic ie n c ia  d e  c a p i t a l ,  s in  e m b a r g o  p o d e m o s  o b s e r v a r  q u e  

m ie n t r a s  m á s  e le v a d a  e s  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e x p r e s a d o  p o r  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  m a y o r  s e r á  e l  r e q u e r im ie n t o  d e  c a p i t a l  e c o n ó m ic o ,  t a l  c o m o  

p o d e m o s  o b s e r v a r  e n  e l  c u a d r o  2 5 .  

 

  E n  la  m e d id a  q u e  e l  im p o r t e  d e  lo s  n iv e le s  d e  c a l i f ic a c ió n  m á s  r ie s g o s a  

s e a  m a y o r ,  s e r á  m a y o r  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o ,  q u e  e n  d e f in i t iv a  e s  

e l  q u e  in c id e  e n  e l  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  in d ic a d o r  im p o r t a n t e  p a r a  la  g e s t ió n  

d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s ,  p o r q u e  n o s  p r o p o r c io n a  la  in f o r m a c ió n  d e l              
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r e q u e r im ie n t o  m í n im o  d e  c a p i t a l  q u e  d e b e  t e n e r  la  e m p r e s a ,  d a d o  u n  

d e t e r m in a d o  n iv e l  d e  r ie s g o  y  c o n c e n t r a c ió n  d e  c r é d i t o .  

 

P o r  o t r o  la d o ,  a  c o n t in u a c ió n  p r e s e n t a m o s ,  e l  c o n t r o l  q u e  v e n í a n  

e f e c t u a n d o  la s  o f ic in a s  e n  e l  t e m a  r e la c io n a d o  a l  í n d ic e  d e  c o n c e n t r a c ió n ,  

m e d ia n t e  e l  p r o m e d io  d e   r e s p o n s a b i l id a d  p o r  c a d a  p r e s t a t a r io ,  u t i l i z a n d o  la  

e c u a c ió n :  

créditosdeNúmero
préstamoSaldoVP

....
...

=  

( V P )  v ie n e  e x p r e s a d o  p o r  e l  s a ld o  d e  la  c a r t e r a  a  d ic ie m b r e  d e l  2 0 1 1  

d iv id id o  p o r  e l  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s  v ig e n t e s ,  c u y o  r e s u l t a d o  p a r a  lo s  ú l t im o s  t r e s  

a ñ o s  s e  p r e s e n t a  e n  e l  c u a d r o  s ig u ie n t e :  

C u a d r o  2 6 :  I n d i c e  d e  c o n c e n t r a c i ó n  

PERIODO Av. S. Martín Av. Crl. Mendoza Of. Zofra
Dic-09 4,796 4,135 3,214
Dic-10 5,890 4,825 5,864
Dic-11 7,188 5,358 6,839

INDICE DE CONCENTRACION (SALDO/N. CREDITOS)

 

D e b id o  a l  g r a d o  d e  c o n c e n t r a c ió n  q u e  s e  o b s e r v a  e n  e l  c a s o  d e  la  

O f ic in a  d e  A v .  S a n  M a r t í n ,  e s t o s  c r é d i t o s  s i  e n t r a r a n  e n  m o r a ,  s e  v e r í a  

in c r e m e n t a d a  la  t a s a  d e  m o r o s id a d  y  c o n s e c u e n t e m e n t e  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  y  

c a d a  v e z  m a y o r  e n  e l  im p o r t e  d e  la s  p r o v is io n e s .  

 

O b j e t i v o  N o .  0 3  :  E v a l u a r  e l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r i o s  p o r  c a d a  n i v e l  d e  

c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  s u  r e l a c i ó n  c o n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  
d e  c r é d i t o .  

 
5 . 2 . 3 .  R e s u l t a d o s  r e l a t i v o s  a  h i p ó t e s i s  e s p e c í f i c a  N o .  0 3  

H I P O T E S I S  E S P E C Í F I C A  N o .  0 3 :  

E l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r i o s  p o r  c a d a  n i v e l  d e  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  
c r é d i t o s  i n f l u y e  d i r e c t a m e n t e  e n   e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  
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E l  n ú m e r o  d e  c r é d i t o s  q u e  s e  e n c u e n t r e  e n  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  

p r o v o c a  e l  in c r e m e n t o  e n  e l  in d ic a d o r  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  d e b id o  a  q u e  e l  

a c u m u la d o  d e l  im p o r t e  d e  lo s  c r é d i t o s  q u e  s e  e n c u e n t r e n  e n  d ic h o  e s t a d o  s e  v e  

in c r e m e n t a d o .  E n  e l  c u a d r o  ( 2 7 )  e s c e n a r io  2 ,  p o d e m o s  a p r e c ia r  lo  q u e  e s t a m o s  

a f i r m a n d o ,  c o m o  o c u r r e ,  e n  e l  c a s o  d e  O f ic in a  d e  A v .  S a n  M a r t í n ,  h a c ie n d o  q u e  

o c u r r a  e l  c a m b io  d e  e s t a d o  n o r m a l  a  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  d e  lo s  1 5  p r im e r o s  

c r é d i t o s  d e  la  m u e s t r a ,  s e  o b s e r v a  q u e  la  t a s a  d e  r ie s g o  s e  v e  in c r e m e n t a d o  a  

2 . 1 5 % ,  e l  m is m o  e f e c t o  s e  p r o d u c e  e n  la s  d e m á s  o f ic in a s .  

 

C u a d r o  2 7  :  I n d i c a d o r e s  d e  r i e s g o  c r e d i t i c i o  

ESCENARIO 1 ESCENARIO 2
OFICINA TASA DE RIESGO TASA DE RIESGO
Av. San Martín 1.81% 2.15%
Av. Crl. Mendoza 1.80% 2.10%
Of. Zofra 1.80% 2.05%  

 

S i  e l  c a m b io  e s  e n  s e n t id o  c o n t r a r io ,  e n  lu g a r  d e  a u m e n t a r  e l  n ú m e r o  d e  

c r é d i t o s  e n  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o  p a s a n  a  e s t a r  a  u n a  s i t u a c ió n  n o r m a l ,  a q u e l lo  

h a r á  q u e  d is m in u y a  e l  in d ic a d o r  d e l  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  e n  e s t e  c a s o ,  p o r  e l  

p r in c ip io  d e  m á x im a  v e r o s im i l i t u d ,   la  t a s a  d e  m o r o s id a d .  L a  e x p l ic a c ió n  t e ó r ic a  

a c e r c a  d e l  c o m p o r t a m ie n t o  d e  e s t o s  c a m b io s  d e  e s t a d o  s e  d e s a r r o l la  e n  la  

p a r t e  d e l  f u n d a m e n t o  t e ó r ic o ,  d e  c a m b io s  d e  e s t a d o  d e  M a r k o v ,  e n  la  p a r t e  

( 2 . 3 . 9 . 5 ) .  

 

P o r  lo s  a r g u m e n t o s  e x p u e s t o s ,  c o n s t a t a m o s  q u e  e s  m u y  im p o r t a n t e  

m a n t e n e r  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p a r a  la  e m p r e s a  f in a n c ie r a ,  

p o r q u e  s e r á n  m í n im o s  lo s   r ie s g o s  c r e d i t ic io s  y  m í n im a s  t a m b ié n  la s  

p r o v is io n e s .  

 L a  d is t r ib u c ió n  p o r  n iv e le s  d e  c a l i f ic a c ió n  e n c o n t r a d a  e n  la  m u e s t r a ,  la  

c a l i f ic a c ió n  n o r m a l  t ie n e  u n a  p r e s e n c ia  d e l  9 8 %  y  lo s  o t r o s  n iv e le s  q u e  

c o r r e s p o n d e n  a  la  s i t u a c ió n  d e  a t r a s a d o s  s e  e n c u e n t r a n  c o n  t o t a l  1 . 8 1 % ,  t a l  

c o m o  p o d e m o s  o b s e r v a r  e n  e l  c u a d r o  ( 2 8 ) .  
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C u a d r o  2 8  :  N i v e l e s  d e  c a l i d a d  d e  l a  c a r t e r a  d e  c o l o c a c i o n e s  
 

  

I n s t i t u c ió n  

T o t a l  
B C P  A V .  

S a n  M a r t í n  
B C P  C r l .  
M e n d o z a  B C P  Z o f r a  

c la s i f ic a c io n  N O R M A L  C o u n t  2 5 3  9 7  2 2  3 7 2  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  9 8 %  9 8 %  9 8 %  9 8 %  

C P P  C o u n t  2  2  1  5  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  1 %  2 , 0 %  2 , %  1 %  

D E F I C I E N T E  C o u n t  2  0  0  2  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  1 , %  , 0 %  , 0 %  , 0 . 5 %  

D U D O S O  C o u n t  1  0  0  1  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  , 0 4 %  0 %  0 % 0  0 . 5 %  

P E R D I D A  C o u n t  0  0  0  0  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  , 0 %  , 0 %  , 0 %  , 0 %  

T o t a l  C o u n t  2 5 8  9 9  2 3  3 8 0  
%  w i t h in  in s t i t u c ió n  1 0 0 , 0 %  1 0 0 , 0 %  1 0 0 , 0 %  1 0 0 , 0 %  

 
 
 
  F i g u r a  1 2 :  C a l i d a d  d e  l a  c a r t e r a  d e  c o l o c a c i o n e s .  
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D e  a c u e r d o  a  la  T e o r í a  d e  M a r k o v ,  p o d e m o s  c o n s t a t a r  m e d ia n t e  la  m a t r iz  d e  

t r a n s ic ió n ,  la  p r o b a b i l id a d  d e  q u e  u n  c r é d i t o  e s t a n d o  c o n  u n a  d e t e r m in a d a  

c a l i f ic a c ió n  c a m b ie  d e  c a l i f ic a c ió n  c r e d i t ic ia  d u r a n t e  u n  p e r io d o  e s p e c í f ic o .  

S ie n d o  e s t a  p r o b a b i l id a d  la  m ig r a c ió n  d e  la  c a l id a d  d e  u n  c r é d i t o .   

 

5 . 2 . 4 .  R e s u l t a d o s  r e l a t i v o s  a  H i p ó t e s i s  g e n e r a l  

 

O b j e t i v o  g e n e r a l :  D e t e r m i n a r  e l  g r a d o  d e  i n f l u e n c i a  d e  l a  c a l i d a d  d e  
c r é d i t o s  y  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o  q u e  e n f r e n t a  l a s  O f i c i n a s  d e l  B C P  

e n  l a  R e g i ó n  d e  T a c n a .  

 

H i p ó t e s i s  G e n e r a l  :  L a  c a l i d a d  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  i n f l u y e  
d i r e c t a m e n t e  e n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o  d e  l a s  O f i c i n a s  B C P  d e  l a  

R e g i ó n  d e  T a c n a .  

 

L a  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e x p r e s a d a  p o r  n iv e le s  d e  c a l id a d ,  e n  

n u e s t r o  c a s o  la  p r á c t ic a  d e  e s t a  c a l i f ic a c ió n  e f e c t u a d a  s e g ú n  la  n o r m a  d e  S B S ,   

R e s o lu c ió n  8 0 8 - 2 0 0 3  y  s u  m o d i f ic a t o r ia ,  R e s o lu c ió n  S B S  N o .  1 4 9 4 - 2 0 0 6 ,  lo s  

c in c o  n iv e le s  d e  c a l id a d ,  c a d a  n iv e l  t ie n e  c o m o  c o n s e c u e n c ia  e n  u n a  

d e t e r m in a d a  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  ( P I )  c u y o  p r o m e d io  p o n d e r a d o ,  

q u e  e s  la  e x p r e s ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  p e r m i t e  d e t e r m in a r  la  p é r d id a  

e s p e r a d a  e n  e l  c a s o  q u e  u t i l ic e m o s  e l  m o d e lo  I R B  q u e  e s  la  q u e  h e m o s  

e x p r e s a d o  m e d ia n t e  la  e c u a c ió n  s ig u ie n t e :  

 

)1(** TRPIEXPPE −=  

 

E n  d o n d e  d e  a c u e r d o  a l  c o m p o r t a m ie n t o  d e  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  e l  v a lo r  d e  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  v a  e n t r e  lo s  p a r á m e t r o s  

10 ≤≤ PI ,  p o r  t a n t o  s i  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e s t u v ie r a  m u y  

d e t e r io r a d a  e l  v a lo r  d e  P I  e s t a r í a  m u y  c e r c a  d e  t o m a r  v a lo r e s  1 ,  e s t e  

c o m p o r t a m ie n t o  in f lu y e  lu e g o  e n  e l  v a lo r  d e  la  p é r d id a  e s p e r a d a ,  t a l  c o m o  

p o d e m o s  a p r e c ia r  e n  la  e c u a c ió n  q u e  c i t a m o s  ( P E ) ,  a  m a n e r a  d e  i lu s t r a r  e s t a  

a f i r m a c ió n ,  c o n  la  a y u d a  d e l  s im u la d o r  C r y s t a l  B a l l   y  t e n ie n d o  c o m o  b a s e  lo s  



 

 

P á g . 1 3 2  

1 3 2  

d a t o s  q u e  s e  p r e s e n t a  e n  e l  c u a d r o  ( 2 4 ) ,  q u e  s e  r e f ie r e  a l  s a ld o  d e  

c o lo c a c io n e s  a  3 1 - 1 2 - 2 0 1 1  ( E X P ) ,  q u e  e s  la  in v e r s ió n  e x p u e s t a  a l  r ie s g o  d e  

c r é d i t o ,  m o s t r a m o s  la                                       v a r ia b i l id a d  d e  P E  f r e n t e  a  la  

v a r ia c ió n  d e  P I ,  c o m o  v a lo r                                               in ic ia l  s e  t ie n e  e l  

1 . 8 1 % ,  T R = 9 8 %  p a r a  la  O f ic in a  d e  A v .  S a n  M a r t í n  -  B C P ,  P I  =  2 . 1 5 % ,  T R  =  

9 8 %  p a r a  la  O f ic in a  d e  A v .  C r l .  M e n d o z a  -  B C P ,  P I  =  2 . 1 0 %  y  T R  =  9 8 % ,  c o n  

e s t o s  v a lo r e s  s e m i l la  s e  h a n  e f e c t u a d o  1 0  m i l  s im u la c io n e s  p a r a  c a d a  u n a  d e  

la s  O f ic in a s  e n  e s t u d io ,  p a r a  d e m o s t r a r  la  in f lu e n c ia  d i r e c t a  d e  la  c a l id a d  d e  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  c u y o s  r e s u l t a d o s  s e  

e x p o n e n  e n  e l  a n e x o  ( I I ) .  

 

L a  v a r ia b le  a le a t o r ia  p a r a  e l  c a s o  d e  la  s im u la c ió n  e s  e l  v a lo r  d e  P I  c o n  

u n a  d is t r ib u c ió n  n o r m a l  y  c o n  u n a  d e s v ia c ió n  d e  1 0 % .  L a  in t e n c ió n  e s  

d e m o s t r a r ,  c ó m o ,  c o n  e s t a  v a r ia b i l id a d  d e  P I   s e  o b s e r v a n  lo s  c a m b io s  e n  e l  

v a lo r  d e  P E ,  q u e  e s  la  p é r d id a  e s p e r a d a ,  d a d o  c ie r t o  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

E n  e s t e  c a s o  a l  h a c e r  v a r ia r  a l  P I  e n  + / -  1 0 %  e s t a m o s  a s u m ie n d o  q u e  o c u r r e n  

c a m b io s  e n  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  q u e  é s t a  s e  v e  r e f le ja d a  e n  la  

P I  y  c o n s e c u e n t e m e n t e  s e  o b s e r v a  m e d id a  e n  e l  P E  q u e  e s  u n o  d e  lo s  

in d ic a d o r e s  u t i l iz a d a  e n  la  m e d ic ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  b a jo  e l  m o d e lo  I R B .  

 

 

C u a d r o  2 9  :  R e s u l t a d o s  S i m u l a c i ó n  P E  O f .  A v .  S a n  M a r t í n  –  B C P .  

Trials 10,000.00
Mean 178,805.36
Median 179,010.67
Standard Deviation 17,844.59
Variance 318,429,264.87
Kurtosis 3.02
Coeff. of Variability 0.10
Range Minimum 107,733.92
Range Maximum 248,796.20
Range Width 141,062.28
Mean Std. Error 178.45

Resultado de la Simulación PE BCP-SAN MARTIN
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F i g u r a  1 3  :  P é r d i d a  e s p e r a d a  –  B C P -  A v .  S a n  M a r t í n  

 
 

A  p a r t i r  d e  lo s  r e s u l t a d o s  o b t e n id o s ,  p o d e m o s  a p r e c ia r  e l  v a lo r  m e d io  d e  

P E =  S / .  1 7 8  8 0 5 . 3 6  ( v e r  a n e x o  I I ) .  P a r a  P I  m e n o r e s  a  1 . 8 1 %  e l  v a lo r  d e  la  P E  

e s t á  p o r  d e b a jo  d e  la  m e d ia ,  in v e r s a m e n t e  p a r a  v a lo r e s  m a y o r e s  a  1 . 8 1 %  d e  

P E  p u e d e  l le g a r  h a s t a  S / .  2 4 8  7 9 6 . 2 0  

 

 A  c o n t in u a c ió n  m o s t r a m o s  lo s  r e s u l t a d o s  d e  la  s im u la c ió n  d e  M o n t e c a r lo  

p a r a  d e m o s t r a r  la  in c id e n c ia  d e  la  P I  e n  la  P E  p a r a  e l  c a s o  d e  O f ic in a  d e  C r l .  

M e n d o z a  -  B C P ,  t e n ie n d o  c o m o  v a lo r e s  E X P  =  4 1  5 9 3  0 0 0 , 0 0 ,  P I  b a s e  2 . 1 0 % ,  

T R  =  9 7 % .  

C u a d r o  3 0 :  R e s u l t a d o  d e  S i m u l a c i ó n  O f .  A v .  C r l .  M e n d o z a  –  B C P .  

Frequency Chart

 NUEVOS SOLES

,000

,006

,013

,019

,026

0

64,25

128,5

192,7

257

130.000,00 155.000,00 180.000,00 205.000,00 230.000,00

10.000 Trials    48 Outliers

Forecast: PERDIDA ESPERADA
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Trials 9932
Mean 74,980.99
Median 74,975.65
Standard Deviation 7,266.64
Variance 52,804,103.20
Skewness 0.00
Kurtosis 2.74
Coeff. of Variability 0.10
Range Minimum 55,000.00
Range Maximum 95,000.00
Range Width 40,000.00
Mean Std. Error 72.91

Resultados de Simulación de PE Of. Av. Crl. Mendoza

 
F i g u r a  1 4  :  P é r d i d a  e s p e r a d a  O f . A v .  C r l .  M e n d o z a .  

 
 

E n  la  f ig u r a  ( 1 4 )  p o d e m o s  a p r e c ia r ,  la  v a r ia b i l id a d  d e  P E  d e s d e  S / .  5 5  

0 0 0  h a s t a  S / .  9 5  0 0 0 , 0 0 .  E s t o  q u ie r e  d e c i r  q u e  a  m a y o r  P I  m a y o r  e l  V a lo r  d e  

P E .  

P a r a  e l  c a s o  d e  o f ic in a   Z o f r a  T a c n a  –  B C P   lo s  v a lo r e s  b a s e  u t i l iz a d o s  

p a r a  la  s im u la c ió n  s o n  :  E X P  =  2 7  8 3 3  4 8 5 , 0 0 ,  P I  =  0 . 0 7 ,  1 - T R  =  0 . 0 2 ,  d e  

d o n d e  e f e c t u a n d o  1 0  m i l  s im u la c io n e s ,  o b t e n e m o s :  

 

C u a d r o  3 1 :  R e s u l t a d o s  d e  S im u la c ió n  d e  P E  O f ic in a  Z o f r a  –  B C P .  
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Resultados de Simulación de PE Of. Zofra
Trials 9962
Mean 58,441.10
Median 58,514.32
Standard Deviation 5,746.54
Variance 33,022,730.61
Skewness -0.02
Kurtosis 2.83
Coeff. of Variability 0.10
Range Minimum 40,000.00
Range Maximum 75,000.00
Range Width 35,000.00
Mean Std. Error 57.57
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F i g u r a  1 5 :  P é r d i d a  e s p e r a d a  O f .  B C P - Z o f r a .  

 

 
 

S i  e l  P I  e s t á  p o r  d e b a jo  d e l  2 . 1 0 %  la  P E  t o m a r á  v a lo r e s  m e n o r e s  a  S / .  

5 8  4 4 1 . 1 0  y  s i  t o m a  v a lo r e s  m a y o r e s  a  2 . 1 0 % ,  la  P E  t e n d r á  v a lo r e s  m a y o r e s  a  

S / .  5 8  4 4 1 . 1 0 ,  a q u í  o b s e r v a m o s ,  q u e  e n  la  m e d id a  q u e  s e  v e  in c r e m e n t a d o  e l  

v a lo r  d e  P I  t a m b ié n  s e  o b s e r v a  in c r e m e n t a d o  e l  v a lo r  d e  P E ,  q u e  e s t a  

o c u r r e n c ia  e s  u n a  d e m o s t r a c ió n  d e  la  in f lu e n c ia  d i r e c t a  d e  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  

d e  c r é d i t o s  s o b r e  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 

P o r  o t r o  la d o  s i  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e s t u v ie r a  e x p r e s a d o  p o r  la  

e x p o s ic ió n  t e ó r ic a  d e l  m o d e lo  C r e d i t M e t r ic s ,  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e s t a r í a  

r e p r e s e n t a d o  p o r  e l  m o d e lo  s ig u ie n t e :  

313,131323,232212,121
2

33
2

22
2

11 ))((2))((2))((2*** σσρρσρσσρσσσσ WWWWWWWWW +++++=
 

E n  d o n d e :  

 W i  :  e s  la  p r o p o r c ió n  d e  la  in v e r s ió n  d i r ig id a  a  u n  d e t e r m in a d o  a c t iv o  

f in a n c ie r o  

iσ  :  v o la t i l id a d  d e  la  r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  q u e  p r o p o r c io n a  la  

in v e r s ió n  d i r ig id a  a  u n  d e t e r m in a d o  a c t iv o  f in a n c ie r o .  

 
2

lσ  :  V a r ia n z a  d e  la  r e n t a b i l id a d  e s p e r a d a  d e  la  in v e r s ió n  d i r ig id a  a  

c a d a  u n o  d e  lo s  a c t iv o s  f in a n c ie r o s .  
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E l  m o d e lo  a p l ic a d o  p a r a  la  m e d ic ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  n o s  m u e s t r a  

q u e  s e r á  c a d a  v e z  m a y o r  c u a n d o  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  t e n g a  

c a l i f ic a c ió n  m a la  y  m u y  m a la ,  e s  d e c i r  e s t é n  e n  p o s ic ió n  d e  a t r a s a d o s  y  

c a l i f ic a c io n e s  d e  d e f ic ie n t e ,  d u d o s o  y  p é r d id a .  

 

U n a  v e z  d e t e r m in a d o  e l  v a lo r  d e l  iσ p o d e m o s  d e t e r m in a r  la  p é r d id a  

p o t e n c ia l  a  la  q u e  e s t a r í a m o s  e x p u e s t o  e n  u n  d í a  o p e r a n d o  lo s  3 6 5  d í a s  e n  e l  

p e r io d o  d e  u n  a ñ o ;  p a r a  u n  c o e f ic ie n t e  d e  c o n f ia n z a  d e  la  d is t r ib u c ió n  Z  d e  9 5 %  

ig u a l  a  1 . 9 6 ,  t e n ie n d o  e n  c u e n t a  e l  n iv e l  d e  in v e r s ió n  q u e  m a n t e n g a m o s  e n  la  

c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s .  

365
1*** IZVaR σ=  

C o n  e s t a  ú l t im a  e c u a c ió n  p o d e m o s  d e t e r m in a r  la  p é r d id a  p o t e n c ia l  p a r a  

c a d a  u n a  d e  la s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  e n  e s t u d io ,  c o n o c ie n d o  la  d e s v ia c ió n  

e s t á n d a r  d e  s u  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s ,  e l  s a ld o  d e  c o lo c a c io n e s  a  la  f e c h a  d e  

m e d ic ió n  y  e l  n iv e l  d e  c o n f ia n z a  a  la  q u e  d e s e a m o s  e f e c t u a r  la  d e t e r m in a c ió n .  

O b s e r v a r e m o s  e n  lo s  r e s u l t a d o s ,  q u e  a  m a y o r  r ie s g o  t e n d r e m o s  m a y o r e s  

v a lo r e s  d e  p é r d id a  p o t e n c ia l  ( V a R )  e  in v e r s a m e n t e ,  a  m e n o r e s  v a lo r e s  d e  

r ie s g o  ( σ ) ,  t e n d r e m o s  m e n o r e s  v a lo r e s  d e  ( V a R ) .   

 

E l  m o d e lo  C r e d i t M e t r ic s  m u e s t r a  la s  v a r ia c io n e s  d e  d i f e r e n t e s  

c o m p o n e n t e s  d e  c a r t e r a  d e  in v e r s io n e s  y  s u s  in t e r a c c io n e s ,  e n  e s a s  

v a r ia c io n e s  e s t á n  r e f le ja d a s  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  in v e r s io n e s .  S i  la s  

v a r ia c io n e s  s o n  a l t a s  e s  p o r q u e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  e s  m a la  y  

c o n s e c u e n t e m e n t e  d a r á  c o m o  r e s u l t a d o  v a lo r  a l t o  e n  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  e s t o  

n o s  m u e s t r a  la  in f lu e n c ia  d i r e c t a  d e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e n  e l  

n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

 

E s t a s  a s e v e r a c io n e s  f u n d a m e n t a le s ,  h a n  s id o  d is c u t id a s  a m p l ia m e n t e   

c o n  r e s u l t a d o s  e m p í r ic o s  e n  e l  p r o c e s o  d e   la  d e m o s t r a c ió n  d e  la s  t r e s  

h ip ó t e s is  e s p e c í f ic a s ,  d e s a r r o l la d o s  e n  e l  e s t u d io .  
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C A P I T U L O  V I  :  C O N C L U S I O N E S  Y  R E C O M E N D A C I O N E S  

 
 
6 . 1 .  C O N C L U S I O N E S  

 

O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 1 :  

A n a l i z a r  l a  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n i v e l e s  d e  c a l i d a d  y  s u  

r e l a c i ó n  c o n  e l   n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  
 

H I P O T E S I S  E S P E C I F I C A   N o .  0 1 :   

E x i s t e  r e l a c i ó n  d i r e c t a  e n t r e  l a  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  

n i v e l e s  d e  c a l i d a d  y  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  
 

C o n c l u s i ó n  N o .  0 1 :  

H e m o s  d e t e r m in a d o  la  e x is t e n c ia  d e  r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  la  c a l i f ic a c ió n  d e  la  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  p o r  n iv e le s  d e  c a l id a d  y  e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o ,  d e m o s t r a d o  e n  

n u e s t r o  e s t u d io ,  p o r  e l  a n á l is is  p o r  e s c e n a r io s  a p l ic a d o  s o b r e  la s  m u e s t r a s  

s e le c c io n a d a s ,  e n  d o n d e  lo s  n iv e le s  d e  c a l i f ic a c ió n  m á s  d e t e r io r a d a s  C P P ,  d u d o s o  

y  p é r d id a  c o n t r ib u y e n  a l  in c r e m e n t o  d e  la  t a s a  d e  m o r o s id a d  q u e  e s  in d ic a d o r  d e  

n iv e l  d e  r ie s g o  u t i l iz a d o  e n  n u e s t r o  e s t u d io  c o m o  u n a  a p r o x im a c ió n  d e  la  

p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  s ig u ie n d o  e l  p r in c ip io  d e  m á x im a  v e r o s im i l i t u d .  L o s  

r e s u l t a d o s  o b t e n id o s  s e  e x p o n e n  e n  lo s  c u a d r o s  1 5 ,  1 6 ,  1 7  y  1 8 .  

 

O b j e t i v o  e s p e c í f i c o  N o .  0 2 :   

A n a l i z a r  e l  i m p o r t e  p o r  c a d a  n i v e l  d e  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  
s u  r e l a c i ó n  c o n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  

 

H I P O T E S I S  E S P E C I F I C A   N o . 0 2 :  
 

E x i s t e  r e l a c i ó n  d i r e c t a  e n t r e  e l  i m p o r t e  p o r  c a d a  n i v e l  d e  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  

c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  
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C o n c l u s i ó n  N o .  0 2 :  
 

U t i l iz a n d o  la  t e o r í a  d e  H e r f in d a h l  –  H i r s c h m a n ,  t e o r í a  d e  m e d ic ió n  d e  

c o n c e n t r a c ió n   y  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  a  p a r t i r  d e  la  t a s a  d e  m o r o s id a d  

y  e l  s a ld o  d e  c o lo c a c io n e s  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 1 1 ,  e f e c t iv a m e n t e  d e m o s t r a m o s  q u e  e x is t e  

r e la c ió n  d i r e c t a  e n t r e  e l  im p o r t e  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  y  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  p o r q u e  s e  o b s e r v a  s u  in c id e n c ia  e n  la  

d e t e r m in a c ió n  d e  r e q u e r im ie n t o  d e  c a p i t a l  e c o n ó m ic o  p a r a  u n  d e t e r m in a d o  n iv e l  

d e  r ie s g o .  E s  d e c i r ,  a  m a y o r  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  m a y o r  r e q u e r im ie n t o  

d e  c a p i t a l  e c o n ó m ic o  p a r a  la s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s .  E n  e l  c u a d r o  2 4  e x p o n e m o s  

lo s  í n d ic e s  d e  c o n c e n t r a c ió n  e x p r e s a d o  e n  n u e v o s  s o le s  p a r a  c a d a  n iv e l  d e  r ie s g o  

c r e d i t ic io .  

 

O b j e t i v o  E s p e c í f i c o  N o .  0 3  :  E v a l u a r  e l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r i o s  p o r  c a d a  n i v e l  
d e  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  y  s u  r e l a c i ó n  c o n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  

d e  c r é d i t o .  

 

H I P O T E S I S  E S P E C I F I C A   N o .  0 3  

 

E l   n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r i o s  p o r  c a d a  n i v e l  d e  c a l i f i c a c i ó n  d e  l a  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s  i n f l u y e  e n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o .  
 

C o n c l u s i ó n  N o .  0 3 :  

 

L a  c o n c e n t r a c ió n  e x p r e s a d a  p o r  e l  n ú m e r o  d e  p r e s t a t a r io s  e n  u n  d e t e r m in a d o  

n iv e l  d e  c a l i f ic a c ió n  e n  la  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s  in c id e  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  

c r é d i t o ,  s i  é s t a  c o n c e n t r a c ió n  s e  p r o d u c e  e n  n iv e le s  d e  c a l id a d  d e f ic ie n t e ,  d u d o s a  

y  p é r d id a ,   s u  in c id e n c ia  s e  v e  r e f le ja d a  e n  e l  in c r e m e n t o  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  y  p r o p o r c io n a lm e n t e  c o n  e l  in c r e m e n t o  d e  p r o v is io n e s  ( v e r  

r e s u l t a d o s  c u a d r o  N o .  2 1 ) .  
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O b j e t i v o  g e n e r a l :  D e t e r m i n a r  e l  g r a d o  d e  i n f l u e n c i a  d e  l a  c a l i d a d  d e  c r é d i t o s  

y  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o  q u e  e n f r e n t a n  l a s  m i c r o f i n a n c i e r a s  d e  l a  
R e g i ó n  d e  T a c n a .  

 

H i p ó t e s i s  G e n e r a l  :  L a  c a l i d a d  d e  l a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  i n f l u y e  
d i r e c t a m e n t e   e n  e l  n i v e l  d e  r i e s g o  d e  c r é d i t o  d e  l a s  m i c r o f i n a n c i e r a s  d e  l a  

R e g i ó n  d e  T a c n a .  

 

C o n c l u s i ó n  N o .  0 4 :  
 

U t i l iz a n d o  la  s im u la c ió n  d e  m o n t e c a r lo  c o n  9 5 %  d e  c o n f ia n z a  y  h a c ie n d o  v a r ia r  la  

c a l id a d  d e  c r é d i t o s  e n  + / -  1 0 %  o b s e r v a m o s  la  v a r ia c ió n  e n  la  p r o b a b i l id a d  d e  

in c u m p l im ie n t o  q u e  e s  e l  in d ic a d o r  d e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  y  h a c ie n d o  a c t u a r  

e s t e  c o m p o r t a m ie n t o  s o b r e  e l  m o d e lo  P E  =  E X P  *  P I *  ( 1 - T R ) ,  p r o b a m o s  e l  g r a d o  

d e  in f lu e n c ia  e n  e l  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  q u e  e n f r e n t a n  la s  f in a n c ie r a s  d e  la  

R e g ió n  d e  T a c n a .  E s t o  a  m a y o r  n iv e l  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o  m a y o r  r e q u e r im ie n t o  d e  

c a p i t a l  ( v e r  c u a d r o s  1 8 , 1 9  y  2 0 ) .  

 

C o n c l u s i o n e s  C o m p l e m e n t a r i a s :  
C o n c l u s i ó n  N o .  0 5 :  

 

E s  f u n d a m e n t a l  la  e s t im a c ió n  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o  p u e s ,  e s  

e l  in d ic a d o r  q u e  n o s  p e r m i t e  d e t e r m in a r  e l  c a p i t a l  r e q u e r id o  y  e l  í n d ic e  d e  

c o n c e n t r a c ió n  p o r  c a d a  n iv e l  d e  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  d e  c o lo c a c io n e s .  

 

 

 

 



 

 

P á g . 1 4 1  

1 4 1  

 

C o n c l u s i ó n  N o . 0 6 :  
 

L a  e v a lu a c ió n  d e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a  e s  u n  c a m p o  c r u c ia l  d e l  a n á l is is  

d a d o  q u e  la  m a y o r  f u e n t e  d e  r ie s g o  p a r a  c u a lq u ie r  in s t i t u c ió n  f in a n c ie r a  r e s id e  e n  

s u  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s .  L a  c a r t e r a  d e  c r é d i t o s  e s ,  s in  d u d a  a lg u n a ,  e l  m a y o r  a c t iv o  

d e  la s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s .  A d e m á s ,  la  c a l id a d  d e  e s t e  a c t iv o ,  y  e n  

c o n s e c u e n c ia ,  e l  r ie s g o  q u e  r e p r e s e n t a  p a r a  la  in s t i t u c ió n ,  p u e d e n  r e s u l t a r  m u y  

d i f í c i le s  d e  m e d i r .  P a r a  in s t i t u c io n e s  f in a n c ie r a s ,  c u y o s  p r é s t a m o s  n o  e s t á n  

t í p ic a m e n t e  r e s p a ld a d o s  p o r  a lg u n a  g a r a n t í a  r e a l iz a b le ,  la  c a l id a d  d e  c a r t e r a  e s  d e  

c r u c ia l  im p o r t a n c ia .  A f o r t u n a d a m e n t e ,  la  f in a n c ie r a  e n  e s t u d io  h a n  m o s t r a d o  

n iv e le s  d e  c a l id a d  d e  c a r t e r a  m u y  b u e n a s ,  c u y a  m o r o s id a d  n o  s u p e r a  e l  1 . 8 1 %  d e  

la  c a r t e r a  t o t a l ,  q u e  e s  e l  in d ic a d o r  d e  m e d ic ió n  d e  la  c a l id a d  d e  la  c a r t e r a .   

 

C o n c l u s i ó n  N o .  0 7 :  
 

L a  t e o r í a  d e  r ie s g o  e s  ú t i l  p a r a  a b o r d a r  e l  p r o b le m a  d e  r ie s g o  d e  c r é d i t o .  

D e b id o  a  q u e  e l  e v e n t o  d e  la  r e s o lu c ió n  d e  u n  c r é d i t o  e s  s im i la r  a l  d e  u n  

a s e g u r a d o ,  s e  le  p u e d e  d a r  u n  t r a t a m ie n t o  e s t a d í s t ic o  y  u t i l iz a r  e l  d e s a r r o l lo  d e  la  

t e o r í a  d e  r ie s g o  p a r a  o b t e n e r  u n a  d is t r ib u c ió n  d e  p é r d id a  d e  u n a  c a r t e r a  d e  

c r é d i t o s .  L a s  m e t o d o lo g í a s  e la b o r a d a s  c o n  e s t a  t e o r í a  p a r t e n  d e  u n  e n f o q u e  d e  

p o r t a f o l io ,  e l  c u a l  p e r m i t e  c a p t u r a r  e le m e n t o s  im p o r t a n t e s  c o m o  la  v o la t i l id a d  d e  

la s  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o  y  lo s  e f e c t o s  d e  g r a n u la r id a d  y  

c o n c e n t r a c ió n .  L o s  s u p u e s t o s  q u e  u t i l iz a n  lo s  m o d e lo s  m á s  a v a n z a d o s  d e  la  t e o r í a  

d e  r ie s g o  s o n  m í n im o s .  P o r  u n  la d o  n o  s e  r e q u ie r e  d e  s u p u e s t o s  d is t r ib u c io n a le s  

p a r a  e l  t a m a ñ o  d e  lo s  m o n t o s ,  m ie n t r a s  a q u e l lo s  q u e  u t i l iz a n  la  d is t r ib u c ió n  d e l  

n ú m e r o  d e  in c u m p l im ie n t o  s o n  a p l ic a b le s  a  la  g r a n  m a y o r í a  d e  la s  c a r t e r a s  

c r e d i t ic ia s .  I n c lu s o  la  t e o r í a  d e  r ie s g o  p e r m i t e  in c o r p o r a r  la s  c o r r e la c io n e s  

e x is t e n t e s  e n t r e  a c r e d i t a d o s  s in  n e c e s id a d  d e  c a lc u la r  d i r e c t a m e n t e ,  y  p e r m i t e  

o b t e n e r  m e d id a s  e x p l í c i t a s  d e  la  d iv e r s i f ic a c ió n  d e l  r ie s g o  d e  c r é d i t o  e n  u n a  

c a r t e r a  c r e d i t ic ia .   
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6 . 2 .  R E C O M E N D A C I O N E S  

1 .  L a s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  p a r a  d is p o n e r  d e  u n a  m e t o d o lo g í a  d e  

d e t e r m in a c ió n  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io ,  d e b e r á n  e n t r e n a r  a l  p o t e n c ia l  h u m a n o  e n  

m e t o d o lo g í a s  d e  e s t im a c ió n  d e  p r o b a b i l id a d e s  d e  in c u m p l im ie n t o ,  y  e n  

m a n e jo  d e  s is t e m a s  a u t o m a t iz a d o s  q u e  e x is t e n  e n  e l  m e r c a d o  p a r a  la  

a d m in is t r a c ió n  d e  r ie s g o  c r e d i t ic io .  

 

2 .   L a s  e m p r e s a s  f in a n c ie r a s  c o n  f in e s  d e  a l im e n t a r  d e  in f o r m a c ió n  h is t ó r ic a  a  

la  b a s e  d e  d a t o s  d e  la  h is t o r ia  c r e d i t ic ia  d e  s u s  c l ie n t e s ,  d e b e r í a n  g u a r d a r  la  

d a t a  h is t ó r ic a  d e  s u s  p r e s t a t a r io s  a  f in  d e  t e n e r  u n a  f u e n t e  d i r e c t a  d e  d a t o s  

p a r a  la  d e t e r m in a c ió n  d e  la  p r o b a b i l id a d  d e  in c u m p l im ie n t o .  

 

3 .  E s t i m a m o s  l a  c o n v e n i e n c i a  d e  i m p l e m e n t a r  u n a  m e t o d o l o g í a  d e  m e d i c i ó n  d e  r i e s g o  

c r e d i t i c i o  c o n  e l  s o p o r t e  d e  t e c n o l o g í a s  d e  i n f o r m a c i ó n  c o m p u t a r i z a d a ,  d e  t a l  f o r m a  

q u e  d e n t r o  d e l  p r o c e s o  d e  o t o r g a m i e n t o  d e  c r é d i t o s  c a d a  p o s t u l a n t e  p a s e  p o r  l a  

c a l i f i c a c i ó n  d e  r i e s g o .   

 

4 .  E l  t e m a  d e  la  p r á c t ic a  d e  la  d iv e r s i f ic a c ió n  d e  la  c a r t e r a  d e  in v e r s io n e s ,  e s  m u y  

im p o r t a n t e  p a r a  la s  f in a n c ie r a s ,  a  f in  d e  e v i t a r  d a ñ in a s  c o n c e n t r a c io n e s  e n  

d e t e r m in a d o s  s e c t o r e s  o  c l ie n t e s .   
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B I B L I O G R A F I A  

B I B L I O G R A F I A  R E L A C I O N A D A  A  R I E S G O S :  
 
1 .  M á r q u e z  D ie z  C a n e d o ,  J a v ie r ;  U n a  N u e v a  V is ió n  d e  R ie s g o  d e  C r é d i t o ;  

E d i t o r ia l  L im u s a ,  M é x ic o  2 0 0 6 .  

2 .  E l iz o n d o ,  A la n ;  M e d ic ió n  I n t e g r a l  d e l  R ie s g o  d e  C r é d i t o ;  E d i t o r ia l  L im u s a ,  

M é x ic o  2 0 0 4 .  

3 .  D e  L a r a  H a r o ,  A l f o n s o ;  M e d ic ió n  y  C o n t r o l  d e  R ie s g o s  F in a n c ie r o s ;  E d i t o r ia l  

L im u s a ,   M é x ic o  2 0 0 4 .  

4  J o r io n ,  P h i l ip p e ;  V a lo r  e n  R ie s g o ;  E d i t o r ia l  L im u s a ,  M é x ic o  1 9 9 9 .  

5 .  S u p e r in t e n d e n c ia  d e  B a n c a  y  S e g u r o s  –  P e r ú ;  R ie s g o s  e n  I n s t i t u c io n e s  

F in a n c ie r a s ;  L im a  2 0 0 1 .  

6 .  B a n c o  S a n t a n d e r  C e n t r a l  H is p a n o ;  G e s t ió n  d e l  R ie s g o ;  I n f o r m e  a n u a l  2 0 0 5 ,  

E s p a ñ a .  

7 .  U n iv e r s id a d  B a r c e lo n a ;  A n á l is is  E s t a d í s t ic o  c o n  S P S S  p a r a  W in d o w s ;  

E d i t o r ia l   M c G r a w  H i l l ,  E s p a ñ a  2 0 0 2 .  

8 .  M e r t o n  C .  R o b e r t ;  F in a n z a s ;  e d i t o r ia l  P e a r s o n  &  E d u c a c ió n ;  M é x ic o  2 0 0 3 .  

9 .  W e s t o n  J .  F r e d ;  F u n d a m e n t o s  d e  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ;  e d i t o r ia l  

M c G r a w  H i l l ,   M é x ic o  1 9 9 4 .  

1 0 .  G i t m a n  J .  L a w r e n c e ;  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ;  e d i t o r ia l  P r e n t ic e  H a l l ,  

o c t a v a  e d ic ió n ,  M é x ic o  2 0 0 0 .  

1 1 .  F in n e r t y  J o h n  D . ;  F u n d a m e n t o s  d e  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ;  e d i t o r ia l  

P r e n t ic e  H a l l  H is p a n o a m e r ic a n a  S . A . ,  M é x ic o  2 0 0 0 .  

1 2 .  V a n  H o r n e ,  J a m e s  C . ;  A d m in is t r a c ió n  F in a n c ie r a ,  N o v e n a  e d ic ió n ;  e d i t o r ia l  

P r e n t ic e  H a l l  H is p a n o a m e r ic a n a  S . A . ,  M é x ic o  1 9 9 3 .  

1 3 .  W e s t o n  J .  F r e d ;  F in a n z a s  e n  A d m in is t r a c ió n  T o m o  I ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  H i l l ,  

N o v e n a   e d ic ió n ;  M é x ic o  1 9 9 5 .  

1 4 .  W e s t o n  J .  F r e d ;  F in a n z a s  e n  A d m in is t r a c ió n  T o m o  I I ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  H i l l ,  

N o v e n a   e d ic ió n ;  M é x ic o  1 9 9 5 .  

1 5 .  R o s s  A .  S t e p h e n ;  F in a n z a s  C o r p o r a t iv a s - T e r c e r a  e d ic ió n ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  

H i l l ,   M é x ic o  1 9 9 7 .  



 

 

P á g . 1 4 5  

1 4 5  

1 6  F a b o z z i  F r a n k  J . ;  M e r c a d o s  e  I n s t i t u c io n e s  F in a n c ie r a s ;  e d i t o r ia l  P r e n t ic e  

H a l l   H is p a n o a m e r ic a n a  1 9 9 6 .  

1 7  B r e a le y  R ic h a r d  A . ;  P r in c ip io s  d e  F in a n z a s  C o r p o r a t iv a s ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  

H i l l ,   M é x ic o  1 9 9 4 .  

1 8 .  P o r t o c a r r e r o  M .  F e l ip e ;  M e r c a d o  y  G e s t ió n  d e l  m ic r o c r é d i t o  e n  e l  P e r ú ;  

e d i t o r ia l   C o n s o r c io  d e  I n v e s t ig a c ió n  E c o n o m í a  y  S o c ia l ,  L im a  2 0 0 4 .  

1 9 .  L ó p e z  P a s c u a l ,  J o a q u í n ;  G e s t ió n  B a n c a r ia ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  H i l l ;  E s p a ñ a  

1 9 9 8 .  

2 0 .  M a d u r a  J e f f ;  M e r c a d o s  e  I n s t i t u c io n e s  F in a n c ie r a s  –  q u in t a  e d ic ió n ;  e d i t o r ia l  

T h o m s o n ,  E s p a ñ a  2 0 0 1 .  

2 1 .  T a n  S . T . ;  M a t e m á t ic a s  p a r a  A d m in is t r a c ió n  y  E c o n o m í a ;  e d i t o r ia l  

I n t e r n a c io n a l  T h o m s o n  E d i t o r e s ;  E s p a ñ a ,  M a d r id  1 9 9 8 .  

2 2 .  D u m r a u f .  G u i l le r m o  L . ;  F in a n z a s  C o r p o r a t iv a s ;  e d i t o r ia l  G r u p o  G u í a  S . A .  

A r g e n t in a ,   B u e n o s  A i r e s  2 0 0 3 .  

2 3 .  V é le z  P a r e ja ,  I g n a c io ;  D e c is io n e s  E m p r e s a r ia le s  B a jo  R ie s g o  e  

I n c e r t id u m b r e ;  e d i t o r ia l  G r u p o  E d i t o r ia l  N o r m a ,  C o lo m ia ,  B o g o t á  2 0 0 3 .  

2 4 .  M o r g a n  J . P . ;  C r e d i t M e t r ic s  –  T e c h n ic a l  D o c u m e n t ;  N e w  Y o r k  1 9 9 7 .  

2 5 .  M in a ,  J o r g e ;  R e t u r n  t o  R is k m e t r ic s ;  R is k m e t r ic s  N e w  Y o r k  2 0 0 1 .  

2 6 .  T h ie c k e  S t e p h e n  G . ;  R is k  M a n a g e m e n t :  A  P r a c t ic a l  G u id e ;  R is k M e t r ic s  

G r o u p   1 9 9 9 .  

2 7 .  B a t h ia  M o h a n ;  C r e d i t  R is k  M a n a g e m e n t  a n d  B a s e l  I I ,  G r is k  G r o u p ,  N e w  

Y o r k   2 0 0 1 .  

2 8  V e n e g a s  M a r t í n e z ,  F r a n c is c o ;  R ie s g o s  F in a n c ie r o s  y  E c o n ó m ic o s ;  e d i t o r ia l  

T h o m s o n ,  p r im e r a  e d ic ió n ,  M é x ic o  m a r z o  2 0 0 7 .  

2 9  P o g g i  J a v ie r  y  L u y  M a n u e l ;  E l  N u e v o  A c u e r d o  d e  C a p i t a l  e n  E c o n o m í a s  

E m e r g e n t e s :  U n  E s t u d io  p a r a  e l  C a s o  P e r u a n o ;  S B S  –  P e r ú ,  J u n io  2 0 0 6 .  

3 0 .  C a r u a n a ,  J a im e ;  B a s i le a  I I  :  U n  N u e v o  e n f o q u e  p a r a  la  S u p e r v is ió n  

B a n c a r ia ;  S B S  –  P e r ú ,  L im a  ,  s e t ie m b r e  2 0 0 6 .  

3 1 .  S B S  P e r ú ;  R e s o lu c ió n  N o .  8 0 8  2 0 0 3 ;  R e g la m e n t o  d e  C a l i f ic a c ió n  d e  

D e u d o r e s  y  P r o v is io n e s ,  L im a  2 8  d e  m a y o  2 0 0 3 .  



 

 

P á g . 1 4 6  

1 4 6  

3 2 .  S B S  P e r ú ;  R e s o lu c ió n  N o .  1 4 9 4 - 2 0 0 6 ;  M o d i f ic a c ió n  d e l  R e g la m e n t o  d e  

C a l i f ic a c ió n  d e  D e u d o r e s  y  P r o v is io n e s ,  L im a  1 0  d e  n o v ie m b r e  2 0 0 6 .  

3 3 .  S B S  P e r ú ;  T e x t o  C o n c o r d a d o  d e  la  L e y  G e n e r a l  d e  S is t e m a  F in a n c ie r o  y  

d e l  S is t e m a  d e  S e g u r o s  y  O r g á n ic a  d e  la  S u p e r in t e n d e n c ia  d e  B a n c a  y  

S e g u r o s ,  L e y  N o .  2 6 7 0 2 ;  L im a  S B S  ,  n o v ie m b r e  2 0 0 0 .  

 

3 4 .  C o m i t é  d e  S u p e r v is ió n  B a n c a r ia  d e  B a s i le a ;  C o n v e r g e n c ia  I n t e r n a c io n a l  d e  

M e d id a s  y  N o r m a s  d e  C a p i t a l ;  S u iz a  J u n io  2 0 0 4 .  

3 5 .  S B S  P e r ú ;  R e s o lu c ió n  N o .  1 2 3 7 - 2 0 0 6 ;  d e l  2 2  s e t ie m b r e  d e l  2 0 0 6 ,  

R e g la m e n t o  p a r a  la  A d m in is t r a c ió n  d e l  R ie s g o  d e  s o b r e e n d e u d a m ie n t o  d e  

d e u d o r e s  m in o r is t a s .  

 

 

B I B L I O G R A F I A  R E L A C I O N A D A  A  L A  M E T O D O L O G I A  D E  I N V E S T I G A C I O N  

3 6 .  B u n g e ,  M a r io ;  L a  I n v e s t ig a c ió n  C ie n t í f ic a ;  E d ic io n e s  A r ie l ,  E s p a ñ a  

B a r c e lo n a  1 9 7 2 .  

3 7 .  B u n g e ,  M a r io ;  E p is t e m o lo g í a ;  M c G i l l  U n iv e r s i t y ,  M o n t r e a l  C a n a d á  1 9 7 2 .  

3 8 .  B u n g e ,  M a r io ;  V ig e n c ia  d e  la  F i lo s o f í a ;  F o n d o  E d i t o r ia l ,  U n iv e r s id a d  I n c a  

G a r c i la s o  d e  L a  V e g a ,  L im a  1 9 9 6 .  

3 9 .  H e r n á n d e z  S a m p ie r i ,  R o b e r t o ;  M e t o d o lo g í a  d e  la  I n v e s t ig a c ió n ;  c u a r t a  

e d ic ió n ,  e d i t o r ia l  M c G r a w  H i l l ,  M é x ic o  2 0 0 5 .  

4 0 .  N a g h i  N a m a k f o r o o s h ,  M o h a m m a d ;  M e t o d o lo g í a  d e  la  I n v e s t ig a c ió n ;  

e d i t o r ia l  L im u s a ,   M é x ic o  2 0 0 5 .  

4 1 .  G r a n d e  E s t e b a n ,  I ld e f o n s o ;  F u n d a m e n t o s  y  T é c n ic a s  d e  I n v e s t ig a c ió n  

C o m e r c ia l ;   e d i t o r ia l  E s c u e la  S u p e r io r  d e  G e s t ió n  E m p r e s a r ia l ,  E s p a ñ a  

M a d r id  2 0 0 0 .  

4 2 .  A n d e r - E g g ,  E z e q u ie l ;  T é c n ic a s  d e  I n v e s t ig a c ió n  S o c ia l ;  e d i t o r ia l  C o le c c ió n  

P o l í t ic a ,   S e r v ic io s  y  T r a b a jo  S o c ia l ,  A r g e n t in a  B u e n o s  A i r e s  1 9 9 5 .  

4 3 .  M u ñ o z  R a z o ,  C a r lo s ;  C ó m o  E la b o r a r  y  A s e s o r a r  u n a  I n v e s t ig a c ió n  d e  T e s is ;  

E d i t o r ia l   P r e n t ic e  H a l l  H is p a n o a m e r ic a n a  S . A . ,  M é x ic o  1 9 9 8 .  



 

 

P á g . 1 4 7  

1 4 7  

4 4 .  B e r n a l  T .  C é s a r  A u g u s t o ;  M e t o d o lo g í a  d e  la  I n v e s t ig a c ió n ;  e d i t o r ia l  P r e n t ic e  

H a l l  H is p a n o a m e r ic a n a  S . A . ,  C o lo m b ia  –  B o g o t á  2 0 0 0 .  

4 5 .  C a b a l le r o  R o m e r o ,  A le ja n d r o ;  G u í a s  M e t o d o ló g ic a s  p a r a  lo s  P la n e s  y  T e s is  

d e   M a e s t r í a  y  D o c t o r a d o ;  e d i t o r ia l  G r a p h  S A C ,  P e r ú  –  L im a  2 0 0 4 .  

4 6 .  P é r e z ,  C é s a r ;  T é c n ic a s  e s t a d í s t ic a s  c o n  S P S S ;  e d i t o r ia l  P r e n t ic e  H a l l ,  

E s p a ñ a  ,  M a d r id  2 0 0 1 .  

4 7 .  V is a u t a  V in a c u a ,  B ie n v e n id o ;  A n á l is is  E s t a d í s t ic o  c o n  S P S S  p a r a  W in d o w s  

–   v o lu m e n  I ;  e d i t o r ia l  M c G r a w  H i l l ,  E s p a ñ a  –  M a d r id  2 0 0 2 .  

4 8 .  K a z m ie r  L e o n a r d  J . ;  E s t a d í s t ic a  A p l ic a d a  a  la  A d m in is t r a c ió n  y  la  E c o n o m í a ;  

e d i t o r ia l   M c G r a w  H i l l ,  E s p a ñ a  –  M a d r id  1 9 9 8 . .  

4 9 .  M a s o n ,  R o b e r t  D . ;  E s t a d í s t ic a  p a r a  A d m in is t r a c ió n  y  E c o n o m í a ;  e d i t o r ia l  

A l f a o m e g a ,   M é x ic o  2 0 0 3 .  

5 0 .  L e v in ,  J a c k ;  F u n d a m e n t o s  d e  E s t a d í s t ic a  e n  la  I n v e s t ig a c ió n  S o c ia l ;  e d i t o r ia l  

A l f a o m e g a ,  M é x ic o  2 0 0 4 .  

5 1 .  M a r t í n  D á v i la ,  M ig u e l ;  E l  A n á l is is  d e  la  V a r ia n z a  e n  la  I n v e s t ig a c ió n  

C o m e r c ia l ;   e d i t o r ia l  P r e n t ic e  H a l l ,  E s p a ñ a  –  M a d r id  2 0 0 2 .  

5 2 .  G u t ié r r e z  P u l id o ,  H u m b e r t o ;  A n á l is is  y  D is e ñ o  d e  E x p e r im e n t o s ;  e d i t o r ia l  

M c G r a w  H i l l ;  M é x ic o  2 0 0 4 .  

5 3 .  L u is  P in e d a ,  O c t a v io ;  T é c n ic a s  d e  P r o n ó s t ic o s  p a r a  la  T o m a  d e  D e c is io n e s  

E m p r e s a r ia le s ;  e d i t o r ia l  A l f a o m e g a ,  M é x ic o  2 0 0 2 .  

5 4 .  S a lo m ó n ,  P a u l  R . ;  G u í a  p a r a  R e d a c t a r  I n f o r m e s  d e  I n v e s t ig a c ió n ;  e d i t o r ia l  

T r i l la s ,  M é x ic o  1 9 9 6 .  

5 5 .  G ó m e z  T ic e r á n ,  D o r is ;  E s t a d í s t ic a  D e s c r ip t iv a  c o n  S o p o r t e  d e  S P S S  y  

 M A T L A B ;  e d i t o r ia l  U N M S M ,  L im a  2 0 0 6 .  

5 6 .  C a r r a s c o  D ia z ,  S e r g io ;  M e t o d o lo g í a  d e  la  I n v e s t ig a c ió n  C ie n t í f ic a ;  e d i t o r ia l  

S a n  M a r c o s ,  L im a  2 0 0 6 .  

 

 

 

 



 

 

P á g . 1 4 8  

1 4 8  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 

A N E X O S  



NUM. ORDENEXPEDIENTE CALIFICACION SALDO DEUDA C. ATRASADA NUM CREDITOS PROVISION fi^2 CALIFICACION SALDO DEUDA C. ATRASADA NUM CREDITOS PROVISION CONCENTRACION fi ^2

1 14302 0 9324 0 0 0 86,936,976 1 9,324 9324 1 0 9324 86,936,976

2 674 0 12547 0 0 0 157,427,209 1 12,547 12547 1 0 12547 157,427,209

3 13369 0 3528 0 0 0 12,446,784 1 3,528 3528 1 0 7188 51,667,344

4 9276 0 6897 0 0 0 47,568,609 1 6,897 6897 1 0 7188 51,667,344 PREFERIDA RAPIDA REALIZACION

5 13531 0 6018 0 0 0 36,216,324 1 6,018 6018 1 0 7188 51,667,344 NORMAL HASTA 8 DIAS 1.00% 1.00% 1.00%

6 6311 0 12000 0 0 0 144,000,000 1 12,000 12000 1 0 12000 144,000,000 CPP DE 9 A 30 DIAS 5.00% 2.50% 1.25%

7 13215 0 3879 0 0 0 15,046,641 1 3,879 3879 1 0 7188 51,667,344 DEFICIENTE DE 31 A 60 DIAS 25.00% 12.50% 6.25%

8 23129 0 3812 0 0 0 14,531,344 1 3,812 3812 1 0 7188 51,667,344 DUDOSO DE 61 A 120 DIAS 60.00% 30.00% 15.00%

9 1968 0 4869 0 0 0 23,707,161 1 4,869 4869 1 0 7188 51,667,344 PERDIDA DE 121 DIAS O MAS 100.00% 60.00% 30.00%

10 4398 0 11379 0 0 0 129,481,641 1 11,379 11379 1 0 11379 129,481,641

11 16975 0 6259 0 0 0 39,175,081 1 6,259 6259 1 0 7188 51,667,344

12 9495 0 4325 0 0 0 18,705,625 1 4,325 4325 1 0 7188 51,667,344

13 3859 0 5723 0 0 0 32,752,729 1 5,723 5723 1 0 7188 51,667,344

14 2577 0 6089 0 0 0 37,075,921 1 6,089 6089 1 0 7188 51,667,344

15 16119 0 5291 0 0 0 27,994,681 0 5,291 0 0 0 7188 51,667,344

16 8761 0 18654 0 0 0 347,971,716 0 18,654 0 0 0 18654 347,971,716

17 10096 0 21364 0 0 0 456,420,496 0 21,364 0 0 0 21364 456,420,496

18 1271 0 4512 0 0 0 20,358,144 0 4,512 0 0 0 7188 51,667,344

19 5102 0 3649 0 0 0 13,315,201 0 3,649 0 0 0 7188 51,667,344

20 16980 0 3645 0 0 0 13,286,025 0 3,645 0 0 0 7188 51,667,344

21 5353 0 41597 0 0 0 1,730,310,409 1 41,597 41597 1 0 41597 1,730,310,409

22 22970 0 3718 0 0 0 13,823,524 0 3,718 0 0 0 7188 51,667,344

23 1468 0 2103 0 0 0 4,422,609 0 2,103 0 0 0 7188 51,667,344

24 6469 0 8714 0 0 0 75,933,796 0 8,714 0 0 0 8714 75,933,796

25 183 0 1352 0 0 0 1,827,904 0 1,352 0 0 0 7188 51,667,344

26 12908 0 47856 0 0 0 2,290,196,736 0 47,856 0 0 0 47856 2,290,196,736

27 16357 0 2817 0 0 0 7,935,489 0 2,817 0 0 0 7188 51,667,344

28 18317 0 17694 0 0 0 313,077,636 0 17,694 0 0 0 17694 313,077,636

29 20539 0 7215 0 0 0 52,056,225 0 7,215 0 0 0 7215 52,056,225

30 7275 0 4652 0 0 0 21,641,104 0 4,652 0 0 0 7188 51,667,344

31 771 0 3897 0 0 0 15,186,609 0 3,897 0 0 0 7188 51,667,344

32 7726 0 6870 0 0 0 47,196,900 0 6,870 0 0 0 7188 51,667,344

33 11306 0 37528 0 0 0 1,408,350,784 0 37,528 0 0 0 37528 1,408,350,784

34 21188 0 9876 0 0 0 97,535,376 0 9,876 0 0 0 9876 97,535,376

35 13187 0 4127 0 0 0 17,032,129 0 4,127 0 0 0 7188 51,667,344

36 10508 0 20681 0 0 0 427,703,761 0 20,681 0 0 0 20681 427,703,761

37 14661 0 3178 0 0 0 10,099,684 0 3,178 0 0 0 7188 51,667,344

38 192 0 6249 0 0 0 39,050,001 0 6,249 0 0 0 7188 51,667,344

39 4405 0 12483 0 0 0 155,825,289 0 12,483 0 0 0 12483 155,825,289

40 4167 0 4035 0 0 0 16,281,225 0 4,035 0 0 0 7188 51,667,344

41 7477 0 8798 0 0 0 77,404,804 0 8,798 0 0 0 8798 77,404,804

42 10122 2 36971 36971 1 0 1,366,854,841 2 36,971 36971 1 0 36971 1,366,854,841

43 21023 0 56482 0 0 0 3,190,216,324 0 56,482 0 0 0 56482 3,190,216,324

44 15191 0 12156 0 0 0 147,768,336 0 12,156 0 0 0 12156 147,768,336

45 18391 0 37165 0 0 0 1,381,237,225 0 37,165 0 0 0 37165 1,381,237,225

46 24456 0 6721 0 0 0 45,171,841 0 6,721 0 0 0 7188 51,667,344

47 16308 0 6845 0 0 0 46,854,025 0 6,845 0 0 0 7188 51,667,344

48 958 0 7345 0 0 0 53,949,025 0 7,345 0 0 0 7345 53,949,025

49 17905 0 215478 0 0 0 46,430,768,484 0 215,478 0 0 0 215478 46,430,768,484

50 21645 0 85123 0 0 0 7,245,925,129 0 85,123 0 0 0 85123 7,245,925,129

51 5167 0 6258 0 0 0 39,162,564 0 6,258 0 0 0 7188 51,667,344

52 17827 0 9415 0 0 0 88,642,225 0 9,415 0 0 0 9415 88,642,225

53 14271 0 112478 0 0 0 12,651,300,484 0 112,478 0 0 0 112478 12,651,300,484

54 8320 0 24178 0 0 0 584,575,684 0 24,178 0 0 0 24178 584,575,684

55 1712 0 6513 0 0 0 42,419,169 0 6,513 0 0 0 7188 51,667,344

56 21840 0 8017 0 0 0 64,272,289 0 8,017 0 0 0 8017 64,272,289

57 17066 0 4113 0 0 0 16,916,769 0 4,113 0 0 0 7188 51,667,344

58 6330 0 74625 0 0 0 5,568,890,625 0 74,625 0 0 0 74625 5,568,890,625

59 3032 0 4253 0 0 0 18,088,009 0 4,253 0 0 0 7188 51,667,344

60 10360 0 12748 0 0 0 162,511,504 0 12,748 0 0 0 12748 162,511,504

61 15936 0 37819 0 0 0 1,430,276,761 0 37,819 0 0 0 37819 1,430,276,761

62 19461 0 5682 0 0 0 32,285,124 0 5,682 0 0 0 7188 51,667,344

63 10503 0 4983 0 0 0 24,830,289 0 4,983 0 0 0 7188 51,667,344

64 15566 3 4881 4881 1 0 23,824,161 3 4,881 4881 1 0 7188 51,667,344

65 5852 0 6538 0 0 0 42,745,444 0 6,538 0 0 0 7188 51,667,344

66 21335 0 15749 0 0 0 248,031,001 0 15,749 0 0 0 15749 248,031,001

67 5986 0 71268 0 0 0 5,079,127,824 0 71,268 0 0 0 71268 5,079,127,824

68 22284 0 9637 0 0 0 92,871,769 0 9,637 0 0 0 9637 92,871,769

69 10120 0 7264 0 0 0 52,765,696 0 7,264 0 0 0 7264 52,765,696

70 1483 0 3945 0 0 0 15,563,025 0 3,945 0 0 0 7188 51,667,344

71 18271 0 78941 0 0 0 6,231,681,481 0 78,941 0 0 0 78941 6,231,681,481

72 5144 0 10475 0 0 0 109,725,625 0 10,475 0 0 0 10475 109,725,625

73 17246 0 3811 0 0 0 14,523,721 0 3,811 0 0 0 7188 51,667,344

74 2720 0 67480 0 0 0 4,553,550,400 0 67,480 0 0 0 67480 4,553,550,400

75 5429 0 6714 0 0 0 45,077,796 0 6,714 0 0 0 7188 51,667,344

76 7254 0 75481 0 0 0 5,697,381,361 0 75,481 0 0 0 75481 5,697,381,361

77 20407 0 82347 0 0 0 6,781,028,409 0 82,347 0 0 0 82347 6,781,028,409

78 22565 0 6972 0 0 0 48,608,784 0 6,972 0 0 0 7188 51,667,344

79 3043 0 94635 0 0 0 8,955,783,225 0 94,635 0 0 0 94635 8,955,783,225

80 23734 0 6332 0 0 0 40,094,224 0 6,332 0 0 0 7188 51,667,344

81 11514 0 6500 0 0 0 42,250,000 0 6,500 0 0 0 7188 51,667,344

82 1192 0 17356 0 0 0 301,230,736 0 17,356 0 0 0 17356 301,230,736

83 19692 0 6551 0 0 0 42,915,601 0 6,551 0 0 0 7188 51,667,344

84 2321 0 5628 0 0 0 31,674,384 0 5,628 0 0 0 7188 51,667,344

85 3711 4 16500 16500 1 0 272,250,000 4 16,500 16500 1 0 16500 272,250,000

86 23725 0 12348 0 0 0 152,473,104 0 12,348 0 0 0 12348 152,473,104

87 22372 0 11241 0 0 0 126,360,081 0 11,241 0 0 0 11241 126,360,081

88 17838 0 10213 0 0 0 104,305,369 0 10,213 0 0 0 10213 104,305,369

89 5485 0 11457 0 0 0 131,262,849 0 11,457 0 0 0 11457 131,262,849

90 23689 0 13247 0 0 0 175,483,009 0 13,247 0 0 0 13247 175,483,009

91 2075 0 11698 0 0 0 136,843,204 0 11,698 0 0 0 11698 136,843,204

92 23381 0 15471 0 0 0 239,351,841 0 15,471 0 0 0 15471 239,351,841

93 13315 1 6417 6417 1 0 41,177,889 1 6,417 6417 1 0 7188 51,667,344

94 22477 0 3254 0 0 0 10,588,516 0 3,254 0 0 0 7188 51,667,344

95 3150 0 3104 0 0 0 9,634,816 0 3,104 0 0 0 7188 51,667,344

96 14180 0 37981 0 0 0 1,442,556,361 0 37,981 0 0 0 37981 1,442,556,361

97 13102 0 2154 0 0 0 4,639,716 0 2,154 0 0 0 7188 51,667,344

98 12037 0 1687 0 0 0 2,845,969 0 1,687 0 0 0 7188 51,667,344

99 20746 0 19742 0 0 0 389,746,564 0 19,742 0 0 0 19742 389,746,564

100 20903 0 2147 0 0 0 4,609,609 0 2,147 0 0 0 7188 51,667,344

101 12755 0 4817 0 0 0 23,203,489 0 4,817 0 0 0 7188 51,667,344

CUADRO : MUESTRA OF. AV. SAN MARTIN

ESCENARIO 1

CALIFICACION DIAS DE MORA

TASA DE PROVISION

SIN GARANTIA
CON GARANTIA

ESCENARIO 2 : SIMLUACION CON 16 PRIMEROS CREDITOS EN SITUACION DE MORA



102 6306 0 3654 0 0 0 13,351,716 0 3,654 0 0 0 7188 51,667,344

103 1238 0 11472 0 0 0 131,606,784 0 11,472 0 0 0 11472 131,606,784

104 24250 0 3681 0 0 0 13,549,761 0 3,681 0 0 0 7188 51,667,344

105 15219 0 2471 0 0 0 6,105,841 0 2,471 0 0 0 7188 51,667,344

106 3261 2 16872 16872 1 0 284,664,384 2 16,872 16872 1 0 16872 284,664,384

107 3501 0 14723 0 0 0 216,766,729 0 14,723 0 0 0 14723 216,766,729

108 381 0 3334 0 0 0 11,115,556 0 3,334 0 0 0 7188 51,667,344

109 3159 0 62471 0 0 0 3,902,625,841 0 62,471 0 0 0 62471 3,902,625,841

110 21618 0 32014 0 0 0 1,024,896,196 0 32,014 0 0 0 32014 1,024,896,196

111 16122 0 15441 0 0 0 238,424,481 0 15,441 0 0 0 15441 238,424,481

112 9448 0 11247 0 0 0 126,495,009 0 11,247 0 0 0 11247 126,495,009

113 9473 0 36247 0 0 0 1,313,845,009 0 36,247 0 0 0 36247 1,313,845,009

114 18171 0 32140 0 0 0 1,032,979,600 0 32,140 0 0 0 32140 1,032,979,600

115 20080 0 3214 0 0 0 10,329,796 0 3,214 0 0 0 7188 51,667,344

116 1317 0 62198 0 0 0 3,868,591,204 0 62,198 0 0 0 62198 3,868,591,204

117 1322 0 3261 0 0 0 10,634,121 0 3,261 0 0 0 7188 51,667,344

118 16948 0 6598 0 0 0 43,533,604 0 6,598 0 0 0 7188 51,667,344

119 9295 0 3827 0 0 0 14,645,929 0 3,827 0 0 0 7188 51,667,344

120 15851 0 118472 0 0 0 14,035,614,784 0 118,472 0 0 0 118472 14,035,614,784

121 6483 0 125398 0 0 0 15,724,658,404 0 125,398 0 0 0 125398 15,724,658,404

122 3142 0 127000 0 0 0 16,129,000,000 0 127,000 0 0 0 127000 16,129,000,000

123 4825 0 91634 0 0 0 8,396,789,956 0 91,634 0 0 0 91634 8,396,789,956

124 1676 0 165472 0 0 0 27,380,982,784 0 165,472 0 0 0 165472 27,380,982,784

125 5974 0 3261 0 0 0 10,634,121 0 3,261 0 0 0 7188 51,667,344

126 17610 0 3748 0 0 0 14,047,504 0 3,748 0 0 0 7188 51,667,344

127 14317 1 1240 1240 1 0 1,537,600 1 1,240 1240 1 0 7188 51,667,344

128 2293 0 32698 0 0 0 1,069,159,204 0 32,698 0 0 0 32698 1,069,159,204

129 19963 0 1260 0 0 0 1,587,600 0 1,260 0 0 0 7188 51,667,344

130 257 0 3021 0 0 0 9,126,441 0 3,021 0 0 0 7188 51,667,344

131 7214 0 36298 0 0 0 1,317,544,804 0 36,298 0 0 0 36298 1,317,544,804

132 15246 0 3200 0 0 0 10,240,000 0 3,200 0 0 0 7188 51,667,344

133 10631 0 6521 0 0 0 42,523,441 0 6,521 0 0 0 7188 51,667,344

134 19103 0 3620 0 0 0 13,104,400 0 3,620 0 0 0 7188 51,667,344

135 23479 0 7114 0 0 0 50,608,996 0 7,114 0 0 0 7188 51,667,344

136 13599 0 6523 0 0 0 42,549,529 0 6,523 0 0 0 7188 51,667,344

137 13638 0 6320 0 0 0 39,942,400 0 6,320 0 0 0 7188 51,667,344

138 12552 0 18992 0 0 0 360,696,064 0 18,992 0 0 0 18992 360,696,064

139 3540 0 24587 0 0 0 604,520,569 0 24,587 0 0 0 24587 604,520,569

140 5895 0 3331 0 0 0 11,095,561 0 3,331 0 0 0 7188 51,667,344

141 1986 0 5112 0 0 0 26,132,544 0 5,112 0 0 0 7188 51,667,344

142 6122 0 12698 0 0 0 161,239,204 0 12,698 0 0 0 12698 161,239,204

143 24162 0 32651 0 0 0 1,066,087,801 0 32,651 0 0 0 32651 1,066,087,801

144 6633 0 22210 0 0 0 493,284,100 0 22,210 0 0 0 22210 493,284,100

145 7772 0 33300 0 0 0 1,108,890,000 0 33,300 0 0 0 33300 1,108,890,000

146 4247 0 12475 0 0 0 155,625,625 0 12,475 0 0 0 12475 155,625,625

147 23510 0 3001 0 0 0 9,006,001 0 3,001 0 0 0 7188 51,667,344

148 21960 0 6332 0 0 0 40,094,224 0 6,332 0 0 0 7188 51,667,344

149 9809 0 1235 0 0 0 1,525,225 0 1,235 0 0 0 7188 51,667,344

150 21726 0 3001 0 0 0 9,006,001 0 3,001 0 0 0 7188 51,667,344

151 19481 0 62147 0 0 0 3,862,249,609 0 62,147 0 0 0 62147 3,862,249,609

152 1305 3 2002 2002 1 0 4,008,004 3 2,002 2002 1 0 7188 51,667,344

153 9430 0 6524 0 0 0 42,562,576 0 6,524 0 0 0 7188 51,667,344

154 18211 0 12547 0 0 0 157,427,209 0 12,547 0 0 0 12547 157,427,209

155 7758 0 36214 0 0 0 1,311,453,796 0 36,214 0 0 0 36214 1,311,453,796

156 18606 0 33314 0 0 0 1,109,822,596 0 33,314 0 0 0 33314 1,109,822,596

157 4831 0 2210 0 0 0 4,884,100 0 2,210 0 0 0 7188 51,667,344

158 14784 0 33308 0 0 0 1,109,422,864 0 33,308 0 0 0 33308 1,109,422,864

159 14845 0 1110 0 0 0 1,232,100 0 1,110 0 0 0 7188 51,667,344

160 19563 0 22257 0 0 0 495,374,049 0 22,257 0 0 0 22257 495,374,049

161 19170 0 3001 0 0 0 9,006,001 0 3,001 0 0 0 7188 51,667,344

162 12542 0 33625 0 0 0 1,130,640,625 0 33,625 0 0 0 33625 1,130,640,625

163 903 0 33217 0 0 0 1,103,369,089 0 33,217 0 0 0 33217 1,103,369,089

164 7377 0 2214 0 0 0 4,901,796 0 2,214 0 0 0 7188 51,667,344

165 22365 0 2221 0 0 0 4,932,841 0 2,221 0 0 0 7188 51,667,344

166 16981 0 8884 0 0 0 78,925,456 0 8,884 0 0 0 8884 78,925,456

167 8197 0 66147 0 0 0 4,375,425,609 0 66,147 0 0 0 66147 4,375,425,609

168 19381 0 3625 0 0 0 13,140,625 0 3,625 0 0 0 7188 51,667,344

169 7756 0 33984 0 0 0 1,154,912,256 0 33,984 0 0 0 33984 1,154,912,256

170 16263 0 61472 0 0 0 3,778,806,784 0 61,472 0 0 0 61472 3,778,806,784

171 23244 0 2210 0 0 0 4,884,100 0 2,210 0 0 0 7188 51,667,344

172 14431 0 336254 0 0 0 113,066,752,516 0 336,254 0 0 0 336254 113,066,752,516

173 18508 0 3625 0 0 0 13,140,625 0 3,625 0 0 0 7188 51,667,344

174 4202 1 2114 2114 1 0 4,468,996 1 2,114 2114 1 0 7188 51,667,344

175 2683 0 22654 0 0 0 513,203,716 0 22,654 0 0 0 22654 513,203,716

176 10598 0 222014 0 0 0 49,290,216,196 0 222,014 0 0 0 222014 49,290,216,196

177 10842 0 3301 0 0 0 10,896,601 0 3,301 0 0 0 7188 51,667,344

178 21446 0 1245 0 0 0 1,550,025 0 1,245 0 0 0 7188 51,667,344

179 23104 0 22654 0 0 0 513,203,716 0 22,654 0 0 0 22654 513,203,716

180 3751 0 74589 0 0 0 5,563,518,921 0 74,589 0 0 0 74589 5,563,518,921

181 4258 0 11254 0 0 0 126,652,516 0 11,254 0 0 0 11254 126,652,516

182 920 0 22147 0 0 0 490,489,609 0 22,147 0 0 0 22147 490,489,609

183 14944 0 26541 0 0 0 704,424,681 0 26,541 0 0 0 26541 704,424,681

184 20945 0 21423 0 0 0 458,944,929 0 21,423 0 0 0 21423 458,944,929

185 10650 0 22415 0 0 0 502,432,225 0 22,415 0 0 0 22415 502,432,225

186 22816 0 33214 0 0 0 1,103,169,796 0 33,214 0 0 0 33214 1,103,169,796

187 6122 0 8214 0 0 0 67,469,796 0 8,214 0 0 0 8214 67,469,796

188 13459 0 6954 0 0 0 48,358,116 0 6,954 0 0 0 7188 51,667,344

189 9703 0 17459 0 0 0 304,816,681 0 17,459 0 0 0 17459 304,816,681

190 20873 0 62145 0 0 0 3,862,001,025 0 62,145 0 0 0 62145 3,862,001,025

191 13383 0 36241 0 0 0 1,313,410,081 0 36,241 0 0 0 36241 1,313,410,081

192 2455 0 16524 0 0 0 273,042,576 0 16,524 0 0 0 16524 273,042,576

193 12320 0 22143 0 0 0 490,312,449 0 22,143 0 0 0 22143 490,312,449

194 21831 0 11241 0 0 0 126,360,081 0 11,241 0 0 0 11241 126,360,081

195 24023 0 26534 0 0 0 704,053,156 0 26,534 0 0 0 26534 704,053,156

196 6155 2 12201 12201 1 0 148,864,401 2 12,201 12201 1 0 12201 148,864,401

197 3827 0 14875 0 0 0 221,265,625 0 14,875 0 0 0 14875 221,265,625

198 6317 0 16425 0 0 0 269,780,625 0 16,425 0 0 0 16425 269,780,625

199 12713 0 22365 0 0 0 500,193,225 0 22,365 0 0 0 22365 500,193,225

200 9041 0 12478 0 0 0 155,700,484 0 12,478 0 0 0 12478 155,700,484

201 2993 0 16985 0 0 0 288,490,225 0 16,985 0 0 0 16985 288,490,225

202 2228 0 3264 0 0 0 10,653,696 0 3,264 0 0 0 7188 51,667,344

203 12200 0 12478 0 0 0 155,700,484 0 12,478 0 0 0 12478 155,700,484

204 14129 0 16748 0 0 0 280,495,504 0 16,748 0 0 0 16748 280,495,504

205 14533 0 12214 0 0 0 149,181,796 0 12,214 0 0 0 12214 149,181,796

206 16226 0 2165 0 0 0 4,687,225 0 2,165 0 0 0 7188 51,667,344



207 17418 0 1478 0 0 0 2,184,484 0 1,478 0 0 0 7188 51,667,344

208 21901 0 2654 0 0 0 7,043,716 0 2,654 0 0 0 7188 51,667,344

209 18739 0 2147 0 0 0 4,609,609 0 2,147 0 0 0 7188 51,667,344

210 15381 0 3264 0 0 0 10,653,696 0 3,264 0 0 0 7188 51,667,344

211 14504 0 18475 0 0 0 341,325,625 0 18,475 0 0 0 18475 341,325,625

212 10742 0 26145 0 0 0 683,561,025 0 26,145 0 0 0 26145 683,561,025

213 14090 0 1241 0 0 0 1,540,081 0 1,241 0 0 0 7188 51,667,344

214 18236 0 9457 0 0 0 89,434,849 0 9,457 0 0 0 9457 89,434,849

215 22097 0 1241 0 0 0 1,540,081 0 1,241 0 0 0 7188 51,667,344

216 8661 0 2003 0 0 0 4,012,009 0 2,003 0 0 0 7188 51,667,344

217 1751 0 1478 0 0 0 2,184,484 0 1,478 0 0 0 7188 51,667,344

218 16041 0 84692 0 0 0 7,172,734,864 1 84,692 84692 1 0 84692 7,172,734,864

219 21682 0 32654 0 0 0 1,066,283,716 0 32,654 0 0 0 32654 1,066,283,716

220 12100 0 7412 0 0 0 54,937,744 0 7,412 0 0 0 7412 54,937,744

221 10868 0 6790 0 0 0 46,104,100 0 6,790 0 0 0 7188 51,667,344

222 23362 0 67192 0 0 0 4,514,764,864 0 67,192 0 0 0 67192 4,514,764,864

223 21339 0 18695 0 0 0 349,503,025 0 18,695 0 0 0 18695 349,503,025

224 1742 0 13547 0 0 0 183,521,209 0 13,547 0 0 0 13547 183,521,209

225 994 0 6875 0 0 0 47,265,625 0 6,875 0 0 0 7188 51,667,344

226 18872 0 13697 0 0 0 187,607,809 0 13,697 0 0 0 13697 187,607,809

227 11926 0 31748 0 0 0 1,007,935,504 0 31,748 0 0 0 31748 1,007,935,504

228 24502 0 123758 0 0 0 15,316,042,564 0 123,758 0 0 0 123758 15,316,042,564

229 5576 0 12478 0 0 0 155,700,484 0 12,478 0 0 0 12478 155,700,484

230 24230 0 67215 0 0 0 4,517,856,225 0 67,215 0 0 0 67215 4,517,856,225

231 17458 0 12784 0 0 0 163,430,656 0 12,784 0 0 0 12784 163,430,656

232 17574 0 51846 0 0 0 2,688,007,716 0 51,846 0 0 0 51846 2,688,007,716

233 15874 0 3185 0 0 0 10,144,225 0 3,185 0 0 0 7188 51,667,344

234 10076 0 157841 0 0 0 24,913,781,281 0 157,841 0 0 0 157841 24,913,781,281

235 2693 0 68427 0 0 0 4,682,254,329 0 68,427 0 0 0 68427 4,682,254,329

236 9043 0 96378 0 0 0 9,288,718,884 0 96,378 0 0 0 96378 9,288,718,884

237 12641 0 98478 0 0 0 9,697,916,484 0 98,478 0 0 0 98478 9,697,916,484

238 8133 0 35412 0 0 0 1,254,009,744 0 35,412 0 0 0 35412 1,254,009,744

239 5729 0 9713 0 0 0 94,342,369 0 9,713 0 0 0 9713 94,342,369

240 15214 1 4598 4598 1 0 21,141,604 1 4,598 4598 1 0 7188 51,667,344

241 20633 0 5815 0 0 0 33,814,225 0 5,815 0 0 0 7188 51,667,344

242 20640 0 51298 0 0 0 2,631,484,804 0 51,298 0 0 0 51298 2,631,484,804

243 11677 0 57812 0 0 0 3,342,227,344 0 57,812 0 0 0 57812 3,342,227,344

244 10700 0 3258 0 0 0 10,614,564 0 3,258 0 0 0 7188 51,667,344

245 12248 0 8597 0 0 0 73,908,409 0 8,597 0 0 0 8597 73,908,409

246 3093 0 19256 0 0 0 370,793,536 0 19,256 0 0 0 19256 370,793,536

247 20639 1 10919.36 10919.36 1 0 119,232,423 0 10,919 0 0 0 10919.36 119,232,423

248 1786 0 14785 0 0 0 218,596,225 0 14,785 0 0 0 14785 218,596,225

249 23623 0 25148 0 0 0 632,421,904 0 25,148 0 0 0 25148 632,421,904

250 17231 0 37589 0 0 0 1,412,932,921 0 37,589 0 0 0 37589 1,412,932,921

251 2939 0 45128 0 0 0 2,036,536,384 0 45,128 0 0 0 45128 2,036,536,384

252 9552 0 11457 0 0 0 131,262,849 0 11,457 0 0 0 11457 131,262,849

253 3180 0 15625 0 0 0 244,140,625 0 15,625 0 0 0 15625 244,140,625

254 16198 0 35216 0 0 0 1,240,166,656 0 35,216 0 0 0 35216 1,240,166,656

255 14869 0 18352 0 0 0 336,795,904 0 18,352 0 0 0 18352 336,795,904

256 17604 0 15782 0 0 0 249,071,524 0 15,782 0 0 0 15782 249,071,524

257 8294 0 8567 0 0 0 73,393,489 0 8,567 0 0 0 8567 73,393,489

258 5802 0 12350 0 0 0 152,522,500 0 12,350 0 0 0 12350 152,522,500

TOTAL 6,332,427.36 114,715.36 11.00 0.00 534,836,325,902.81 TOTAL 6,332,427 326734 26 0 6657161.36 538,162,826,799

ANALISIS DEL PRIMER ESCENARIO: ANALISIS DEL SEGUNDO ESCENARIO H(F) 0.012143267

TASA MOROSIDAD 1.81% H(f) 0.013337685 TASA MOROSIDAD 5.16%

TOTAL DEUDA MUESTRA 6,332,427.36 TOTAL DEU. MUESTRA6,332,427.36

TOTAL MORA 114,715.36 TOTAL MORA 326,734.00

DETALLE CARTERA NORMAL ES1 ATRASADO ESC1NORMAL ES2 ATRASADO ESC2

INCIDENCIA DEL IMPORTE6,332,427.36 6,217,712.00 114,715.36 6,005,693.36 326,734.00

INDICADOR RIESGO 96.73 1.81% 95.45 5.16%



ANEXO II

Frequency Chart
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Forecast: PERDIDA ESPERADA

Trials 10,000.00

Mean 178,805.36

Median 179,010.67

Standard Deviation 17,844.59

Variance 318,429,264.87

Kurtosis 3.02

Coeff. of Variability 0.10

Range Minimum 107,733.92

Range Maximum 248,796.20

Range Width 141,062.28

Mean Std. Error 178.45

Resultado de la Simulación PE BCP-SAN MARTIN



Trials 9932

Mean 74,980.99

Median 74,975.65

Standard Deviation 7,266.64

Variance 52,804,103.20

Skewness 0.00

Kurtosis 2.74

Coeff. of Variability 0.10

Range Minimum 55,000.00

Range Maximum 95,000.00

Range Width 40,000.00

Mean Std. Error 72.91

Resultados de Simulación de PE Of. Av. Crl. Mendoza



Resultados de Simulación de PE Of. Zofra

Trials 9962

Mean 58,441.10

Median 58,514.32

Standard Deviation 5,746.54

Variance 33,022,730.61

Skewness -0.02

Kurtosis 2.83

Coeff. of Variability 0.10

Range Minimum 40,000.00

Range Maximum 75,000.00

Range Width 35,000.00

Mean Std. Error 57.57
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