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Resumen

En este trabajo se elabora un Indicador de Estabilidad Bancaria (IEB) para el
sistema bancario peruano, con el objetivo de contribuir a la construccién de una
medida operativa de “estabilidad financiera”. De esta manera, las autoridades
pueden contar con un instrumento adicional para el disefio de politicas dirigidas
a preservar la estabilidad financiera. A partir de los balances de los bancos se
mide el IEB de cada banco para luego obtener el IEB del sistema bancario. Los
resultados estdn acorde con lo observado, en tanto el IEB del sistema bancario
registr6 una evolucion estable durante la crisis financiera internacional 2007 -
2009, choque que fue absorbido adecuadamente por los bancos.

" Especialista Senior de la Gerencia de Operaciones Monetarias y Estabilidad Financiera
del Banco Central de Reserva del Pert (BCRP). El autor agradece los comentarios de
Eduardo Costa, César Carrera, Hugo Vega, Nikita Céspedes, Alan Sénchez y Carlos
Barrera. Todas las opiniones vertidas en este trabajo no coinciden necesariamente con las
del BCRP.



1. Introduccion

La crisis financiera internacional 2007 - 2009 puso en la agenda de los bancos
centrales focalizar sus esfuerzos en preservar la estabilidad financiera ademas de
su tradicional objetivo de estabilidad monetaria. La estabilidad financiera
siempre ha sido un objetivo de los bancos centrales, pero en estos tltimos afios
ha cobrado relevancia debido a la crisis financiera internacional. Surge asi una
agenda en los bancos centrales que consiste en la creacion de nuevos
instrumentos de intervencion en el sistema financiero, en el monitoreo de otros
riesgos (como el de conexién), etc. (Goodhart, 2010; Ingves, 2011)

La estimacién de un Indice de Estabilidad Bancaria (IEB) es importante dado que
pocos bancos centrales lo elaboran o publican!, con lo cual este documento
representa un esfuerzo por presentar una medida operativa de la estabilidad
financiera, tomando en cuenta las dificultades que existen debido,
principalmente, a la falta de consenso en su definicién (Borio y Drehmann, 2009).
La estabilidad financiera implica que los mercados financieros, los sistemas de
pagos y el marco legal estén funcionando de tal manera que el sistema financiero
siga cumpliendo su funcién de canalizar fondos excedentes hacia sectores
deficientes.?2 Asimismo, es importante que dichos mercados puedan absorber
choques negativos y mantener su normal funcionamiento.

Teniendo en cuenta esta idea de estabilidad financiera, a partir del enfoque Value
at Risk (VaR) elaboramos el IEB. Se estiman los valores de referencia a partir de
un conjunto de indicadores financieros de los tres bancos mas estables, los cuales
son comparados con sus pares en cada banco y se les asigna puntajes del 1 al 6,
donde 1 indica mayor estabilidad. Se compara tanto los niveles de los
indicadores como la diferencia. Teniendo los indicadores “normalizados” se
estima el promedio simple de todos los indicadores en cada banco y obtenemos
el IEB. La agregacion de cada indicador “normalizado” asi como del IEB de todo
el sistema se hace mediante la participaciéon de cada banco en el total de activos
del sistema bancario en cada periodo.

Los resultados estan acordes con los hechos observados, en tanto que dan sefiales
de estabilidad bancaria en un entorno econémico doméstico que fue afectado
negativamente por la ocurrencia de la crisis financiera internacional 2007 - 2009.
No obstante su facil interpretacion, este indicador sélo da sehales de un probable
estado de estrés, el cual tiene que ser contrastado por un conjunto méas amplio de
informacion. En ese sentido, este indicador no tiene como objeto predecir crisis
financieras, pero si alertar sobre posibles anomalias con la informacion
disponible de los balances y estados financieros de los bancos, datos que aportan
valiosa informacién a pesar de que su publicaciéon es un mes después de los datos
realizados.

1 Al respecto ver Gadanecz y Jayaram (2008). En la region, sélo Colombia (Estrada y
Morales, 2009) estima un indicador de estabilidad financiera con datos agregados.

2 En tal sentido, la existencia de un canal crediticio bancario podria amplificar choques de
politica monetaria sobre la actividad econémica. Ver Carrera (2011) para una revisién del
caso Peruano.



Lo que resta del documento se divide en cuatro secciones. En la segunda seccién
revisa el marco tedrico y la literatura empirica acerca de la medida de estabilidad
financiera. En la tercera seccién se revisa la metodologia planteada y de los datos
usados en el presente documento. En la cuarta seccién presenta los resultados y
en la quinta seccion, las conclusiones.

2. Marco Teorico y Literatura Empirica
2.1 Marco Teodrico

La crisis financiera internacional 2007 - 2009 puso en agenda nuevos retos para
los reguladores del sistema financiero, en especial para los bancos centrales.
(Goodhart, 2010; Ingves, 2011) hace una revisién de la evolucién del rol de los
bancos centrales desde el siglo XIX. Si bien se identifica tres roles de los bancos
centrales,? el énfasis en cada uno de ellos ha estado acorde con la ocurrencia de
las crisis econdmicas y financieras. El autor sefiala que previo a agosto de 2007 los
bancos centrales habian conducido la politica monetaria de manera impecable,
aparentemente, pero que ahora se reconoce que la estabilidad de precios no
garantiza la estabilidad financiera, por lo que surgen diversas preguntas sobre el
rol y/o nuevos instrumentos que deben tener los bancos centrales para afrontar
el reto de preservar la estabilidad financiera y a la vez la estabilidad de precios.

De esta manera, cobra importancia el rol de preservar la estabilidad financiera de
los bancos centrales. Allen y Wood (2006) sefialan que el Banco de Inglaterra usé
el término en 1994 para resaltarlo como uno de sus objetivos y que no reconocen
haber escuchado el término antes. Sin embargo, la estabilidad financiera estuvo
en agenda implicitamente durante la década de 1990 con la ocurrencia de crisis
en paises emergentes, por lo que los bancos centrales de estos paises se
concentraron en la medicion de la fragilidad bancaria, la cual se refiere a una
situacion en que los bancos estan vulnerables o propensos a entrar en un estado
de crisis financiera ante la ocurrencia de algtin choque inesperado, situacién en la
que los bancos no pueden cumplir con sus obligaciones (insolvencia), de manera
individual o sistémica.

A diferencia de la estabilidad de precios, este rol no ha sido tratado en extenso
por los académicos y por las autoridades (Oosterloo y Haanb, 2004), por lo que
falta consenso en la definicién de “estabilidad financiera”. Como sefiala Cihak
(2006, 2007), a pesar de que hace falta una definicién tnica, en todas se encuentra
la idea de que la estabilidad financiera es la ausencia de episodios sistémicos en
los cuales el sistema financiero no funcione adecuadamente (crisis) y que ademas
sea capaz de revertir situaciones de estrés. Allen y Wood (2006) definen la
estabilidad financiera por antonomasia de lo que entendamos por inestabilidad
financiera, la cual la definen como el episodio en que los agentes econémicos
(hogares y empresas basicamente) experimentan una crisis financiera que
provoca al final una crisis macroeconémica. En el mismo sentido, Borio y

3 (i) Mantener la estabilidad de precios, (ii) mantener la estabilidad financiera y (iii)
apoyar al Estado en tiempos de crisis (prestamista de tltima instancia).



Drehmann (2009) definen la estabilidad financiera por oposicion a la
inestabilidad financiera, la cual a su vez se deriva de un conjunto de condiciones
suficientes para el surgimiento de una situacién de crisis financiera, definida
como un evento en el cual hay pérdidas sustanciales de las instituciones
financieras que podrian causar serios problemas en el sector real.

Queda claro que la estabilidad financiera estd relacionada con la baja
probabilidad de ocurrencia de una crisis financiera a nivel sistémico que tenga
efectos negativos en el sector real. Esta idea estd presente en la definiciéon que
hace el Banco Central de Europa:

“Financial stability can be defined as a condition in which the financial
system which comprises financial intermediaries, markets and market
infrastructures is capable of withstanding shocks and the unraveling of
financial imbalances. This mitigates the likelihood of disruptions in the
financial intermediation process that are severe enough to significantly
impair the allocation of savings to profitable investment opportunities.”
(ECB, 2011)

En ese sentido, el concepto de estabilidad financiera implica la estabilidad de los
intermediarios financieros (banca, cajas municipales, cajas rurales, edpymes y
financieras en el caso peruano), el mercado de capitales, el mercado de dinero, los
sistemas de pagos y del marco legal, el cual se puede resumir en el Grafico 1:

Grafico 1
Estabilidad Financiera

a—

Sistema
Bancario y
No Bancario

e Mercado de
. Dinero

Marco Legal

Estabilidad
Flnanciera

Mercado de Sistemas de
Capitales Pagos

Como vemos en el Grafico 1, la estabilidad financiera implica la estabilidad
bancaria, sobre todo en el caso peruano dada la participacion en la
intermediacion financiera y como agente canalizador del excedente de fondos
para los proyectos de inversién. Asi, en este trabajo se elabora un indice de



estabilidad bancaria que tiene que ser parte un conjunto de indicadores que
reflejen el concepto de estabilidad financiera discutido. La elaboraciéon de
indicadores de estabilidad de los demds mercados completard la idea de
estabilidad financiera.

2.2 Literatura Empirica

La falta de consenso en la definiciéon de estabilidad financiera se refleja mas atn
en la falta de un indicador operativo de “estabilidad financiera”, tal como lo
sefialan Cihak (2007) y Borio y Drehmann (2009). La elaboraciéon de un solo
indicador que refleje una de las ideas discutidas sobre la estabilidad financiera es
un reto actual en términos operacionales para los reguladores de tal manera que
les permita tener una medida sobre la cual puedan analizar su evolucion y tomar
acciones de politica.* A pesar de esta dificultad, la evidencia nos muestra que
existen diversos trabajos enfocados en la medicién, si bien no de la estabilidad
financiera como la hemos discutido, de la fragilidad bancaria que no es més que
el otro lado de la moneda de la estabilidad bancaria.

Los primeros trabajos surgen a partir de la ocurrencia de las crisis financieras o
monetarias en los paises en desarrollo durante la década de 1980 y 1990,
conocidos dentro del enfoque de alerta temprana o Early Warning System (EWS).5
Como sefialan Borio y Drehmann (2009), estos modelos estdn disefiados
especificamente para identificar situaciones de estrés de manera anticipada,
basicamente usando una ecuacioén reducida en donde la crisis es una variable
dicotémica (0 y 1) donde 1 es crisis. En ese sentido este tipo de modelos son
forward looking en tanto estiman la probabilidad de crisis bancaria en los
siguientes periodos dados los fundamentos de sus ecuaciones reducidas. Asi,
tenemos los trabajos de Kaminsky y Reinhart (1999) y Demirgii¢c-Kunt y
Detragiache (1998, 1999), Gonzélez-Hermosillo et al. (1997), Bussiere y Fratzscher
(2006), bajo la misma idea, pero enfocados en variables monetarias estan Berg y
Pattillo (1999a, 1999b) y Kaminsky et al. (1998).¢

Luego vienen los trabajos enfocados en la mediciéon de la estabilidad financiera
propiamente a través de la combinacién de indicadores de la banca, el mercado
de capitales y de dinero, usando técnicas de agregacion, basicamente, como el de
analisis de componentes principales. Illig y Liu (2006) miden la estabilidad
financiera en Canadd como una variable continua que puede ser monitoreada
periodo tras periodo a diferencia de las medidas de fragilidad bancaria
propuesto por todos los trabajos mencionados en el enfoque EWWS. En esa misma

4 Esta falta de medida suele compararse con el caso de la estabilidad de precios, en donde
existe un consenso generalizado acerca de las variables que debe considerarse para las
decisiones de politica monetaria.

5 En Gonzélez-Hermosillo (1996) se puede encontrar referencias de este enfoque que
proviene desde la década de 1970, aunque sé6lo enfocados en los determinantes
especificos a los bancos y no a los macroeconémicos que afectan a todos los bancos,
aunque no de manera igual.

6 Acorde con ese enfoque, en el caso peruano se puede identificar los trabajos de Canta
(1998), Berrospide (1999), Serra y Zuiiiga (2002) y Morén (2003).



linea estan los trabajos de Nelson y Perli (2007), Van den End (2007), Hakkio y
Keeton (2009) y Brave y Butters (2011). Por otro lado, Gray et al (2007) proponen
el andlisis de derechos contingentes (CCA por sus siglas en ingles)
principalmente para la economia en general, el cual les permite cuantificar los
efectos del descalce entre los activos y pasivos entre las instituciones financieras,
facilitando ademads evaluar el impacto de acciones de politica en distintos
escenarios. El Fondo Monetario Internacional (IMF, 2007) elabora un mapa de
estabilidad financiera agregando varios indicadores junto con la opinién de su
unidad de inteligencia y criterio cuando las variables no son medibles en su
totalidad. Con respecto a los bancos centrales, Gadanecz y Jayaram (2008)
indican que la mayoria de bancos centrales analizan un conjunto de indicadores
financieros a partir de los cuales se infiere el grado de la estabilidad financiera y
que son pocos los que publican un indicador en si.

Asimismo, hay trabajos que miden la estabilidad bancaria a partir de los balances
de los bancos. Uno de ellos es el de Cihak (2007), quien propone una medida de
estabilidad financiera a través de la estimacién de la distribuciéon de pérdida
sistémica como medida del riesgo de quiebra en el sistema bancario, medida a
nivel individual para luego ir afiadiéndola hasta obtener la distribucion
agregada. En el mismo enfoque estan Segoviano y Goodhart (2009), quienes
proponen una medida de estabilidad bancaria a través de la estimacién de la
densidad multivariada del sistema bancario (BSMD por sus siglas en inglés)
asumiendo que el sistema bancario es un portafolio en donde cada banco es una
cartera.

3. Metodologia y Datos

La definicién de estabilidad financiera nos sugiere situarnos en un escenario
inestable o extremo para identificar una situacion de estrés. En la teoria de
administracion del riesgo se considera escenarios de estrés, en los cuales se
estima las pérdidas maximas de una accién o de un portafolio; por ejemplo, en su
forma mas general, la metodologia Value at Risk (VaR) (Saunders y Cornett, 2011)
mide la pérdida potencial en valor de un portafolio o activo en un periodo
definido para un intervalo de confianza dado, 7 que usualmente es el 95%, por lo
que la pérdida maxima ocurrira el 5% de los casos. En términos probabilisticos,
esto equivale a estimar el 5t percentil de una funcioén de distribucién a partir del
cual se estima la pérdida maxima con una probabilidad de 5%.

Coémo se muestra en el Grafico 2, al 95% de confianza, el VaR de la variable
analizada se identifica como aquel valor que define el 5% del &rea de la funcién
de distribucion de probabilidad. Se asume una distribucién Normal para el
retorno esperado pero no necesariamente para la data histérica. En este caso, el
enfoque estd centrado en la data histérica.

7 Por ejemplo, si el VaR de un activo es S/. 100 en una semana especifica al 95% de nivel
de confianza, entonces hay una probabilidad del 5% de que esa accién caiga mas de
S/.100 para una semana dada.
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Nota: El grafico muestra el 5% de una funcién de distribucién normal, el cual se toma
como valor extremo que refleja un escenario malo.

Bajo esta idea, a partir de los principales ratios financieros por cada banco,
identificamos un escenario de estrés para cada ratio y por banco para obtener un
Indice de Estabilidad Bancaria (IEB). Los indicadores financieros (Cuadro 1)
abarcan los recomendados por el IMF (2006) y los usualmente analizados por los
reguladores del sistema bancario.

Cuadro 1

Indicadores Financieros para la Estimacion del Indice

1. Pasivo / Patrimonio (-)
(Cartera Morosa - Provisiones) / Patrimonio (-)
Cartera Morosa / Colocaciones Brutas (-)
Bienes Adjudicados / Activos Totales (-)
Gastos Administrativos / Activos Totales (-)
Gastos Administrativos / (Margen Financiero +
Ingresos No Financieros) (-)
Rentabilidad (E) 7. Utilidad Anual / Activo (ROA) (+)

.. 8. Fondos Disponibles / Depésitos Totales (+
Liquidez (L) 9. Fondos Disgonibles / Deg(’)sitos Vista (+§ )
10. Colocaciones ME / Colocaciones Totales (-)
11. Depésitos ME / Depositos Totales (-)
Interconexién (I) 12. Préstamos Interbancarios / Patrimonio (-)
Exposicion Externa (EE) 13. Adeudados Externos / Activos (-)

Capital (C)

Calidad de Cartera (A)

ISANCLIE Sl

Administracion (M)

Dolarizacion (D)




Teniendo en cuenta la metodologia VaR, definimos un escenario de estrés en un
intervalo de confianza al 90%, por lo que una situacién de estrés o inestable
ocurrird el 10% de los casos.8 Definido el valor de pérdida, tomamos el 20me, 50vo,
80ve y el 90ve percentil de cada indicador con los que identificamos 6 intervalos
que serviran para asignar puntajes a cada indicador en cada periodo segin el
intervalo en que se encuentre. Finalmente, obtenemos indicadores
“normalizados” con los valores del 1 al 6 que nos permite ver cambios en los
niveles de riesgo.

Graéfico 3
Percentiles del IEB
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Nota: El gréafico muestra los distintos percentiles (10% - 90%) de una funcién de
distribucién normal y los puntajes asignados en cada rango (1 - 6). En este caso, puntajes
cercanos a 1 indicarfan mayor estabilidad. Estos percentiles se usan en cada ratio
financiero de una muestra de bancos especifica para la elaboracién del IEB.

La muestra de indicadores para estimar los valores de referencia sera del banco
mas estable durante el periodo 2000 - 2009, el cual consideramos abarca una
muestra considerable (10 afios 6 120 observaciones por ratio financiero) y que no

8 No tomamos el intervalo de 95% porque es un valor muy extremo que nos podria dar
una sefal de alerta de manera tardia, teniendo en cuenta que en este tipo de indicadores
se comete dos tipos de errores: considerando la hipétesis nula como (Ho) “la entidad no
estd en problemas”, entonces el Error Tipo I ocurre cuando decimos que una entidad esta
en problemas cuando no lo esta; y el Error Tipo II, cuando decimos que no estd en
problemas cuando lo estd. En particular creemos que es preferible que los reguladores
cometan maés el Error Tipo I que el Tipo II.



estd ademas tan alejado del periodo de analisis. Definimos bancos estables como
aquellos que presenten la menor volatilidad en sus colocaciones, depdsitos y
utilidades netas, para lo cual estimamos la desviacion estandar de cada variable y
luego agregarla en cada banco.?

Seleccionado el banco, los valores de referencia de cada ratio se escogen tanto en
niveles como en diferencia. El analisis en niveles es importante en tanto el
regulador necesita evaluar en términos absolutos los ratios financieros, por
ejemplo, un ratio de morosidad / colocaciones brutas de 10% en cierto tipo de
entidades es motivo de preocupacion. Por otro lado, el analisis en diferencia
también es importante porque permite ver la tendencia del indicador y evaluar
que tanto viene aumentando el riesgo, por ejemplo, un ROA que pase de 4% a 1%
en un ano (altimos doce meses), si bien el nivel no es motivo de preocupacion, si
lo es por el lado de la tendencia ya que estarfa indicando que dicha entidad esta
enfrentando un tipo de problema. De esta manera, el IEB va estar compuesto por
dos indicadores: uno en niveles y otro en diferencia.

A cada ratio financiero y en cada banco se le asigna el valor entre 1 y 6 de
acuerdo la region que esté, para finalmente estimar el promedio simple de cada
banco i:10

Donde M representa el nimero de indicadores, f; el valor normalizado del
indicador j € [1, 13]. El siguiente paso es la agregacién del sistema bancario a
través del promedio ponderado de los IEB de cada banco. El factor de
ponderacion es la participacion del banco i en el total de activos del sistema en
cada periodo, esto con la finalidad de darle a cada banco la importancia en el
momento f y no tener problemas en la mediciéon del indicador debido a la
entrada, quiebras o absorciones de bancos:

N
IEB = Z a; X IEB;
1

Donde N es el nimero de bancos y a; representa la participacién en el total de
activos del banco i en el sistema bancario. Dicha estimacién se hace para cada
momento t. Una agregacion similar se hace para cada ratio financiero, por lo que
se puede analizar la evoluciéon agregada de un determinado ratio de manera
agregada. La puntuacion de los indicadores estd acorde con los valores de
referencia seleccionados en cada indicador, por lo que obtenemos un puntaje que

9 Se podria usar la volatilidad de todos los ratios financieros, pero nuevamente
tendriamos el problema de que es una especie de volatilidad agregada y no
necesariamente puede que sea el mas estable en cada uno de los ratios con respecto al
resto de bancos.

10 Hay otras metodologias de agregacién, como ponderar por la inversa de la volatilidad
para no tener un indicador “ruidoso”. No obstante, creemos que este método es simple
de entender y da inicio a otras metodologias mas complicadas.



va desde 1 hasta 6, donde puntajes cercanos a 1 indica mayor estabilidad en el
sistema bancario.

Los datos corresponden exclusivamente a los publicados en la pagina web de la
Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS) y el periodo de anélisis abarca
desde enero de 1994 hasta junio de 2011. Para establecer los valores de referencia
se escogio el periodo 2000 - 2009, es decir, 360 observaciones por cada indicador.

4. Resultados

4.1 Seleccion de Bancos

El banco més estable durante la muestra tiene una desviacion estdndar conjunta
de 13.14, muy pegado al segundo mads estable (13.55) pero significativamente
menor al resto de bancos. Por otro lado, puede ser el caso que este banco no
tenga todos los ratios mas estables, pero al menos tenemos la certeza de que los
valores de referencia provienen de la entidad que maneja de manera mas
adecuada el negocio principal de la banca: captar depodsitos y otorgar créditos, lo
cual se ve reflejado en la estabilidad de sus utilidades.

Cuadro 2
Seleccion de Bancos
Banco 1 13.14
Banco 2 13.55
Banco 3 25.78
Banco 4 27.10
Banco 5 29.12
Banco 6 34.65
Banco 7 36.54
Banco 8 37.11

Nota: El valor de cada banco es equivalente a la suma de la desviacién estandar de la
variacién porcentual mensual de las colocaciones, de los depésitos y de las utilidades
netas de cada banco. Por razones prudenciales, se omite el nombre de los bancos.

4.2 Estimacion de Percentiles

Seleccionado los bancos, se procede a estimar los valores de referencia de cada
indicador financiero, en niveles y en diferencia (altimos doce meses), durante el
periodo 2000 - 2009. En el Anexo, las barras de los graficos muestran los
histogramas de los ratios financieros y la linea una funcién de distribucion
normal con la misma media y desviacién estdndar. En el Cuadro 3 nos muestra
los percentiles estimados de cada ratio financiero y el signo que acompafa a cada
ratio indica el tipo de relacién con la estabilidad financiera.

Los puntajes se otorgan segun el tipo de relacién entre el ratio financiero y la

estabilidad financiera, esto es, aquellos ratios que tienen una relacién negativa, se
les otorga el puntaje 6 cuando pasan del percentil 90 y para aquellos que

10



contribuyen positivamente se les otorga el puntaje 1 cuando pasan del percentil
90. Por ejemplo, observando el Cuadro 3, en el caso del apalancamiento (pasivo /
patrimonio) dado que a mayor apalancamiento, mayor riesgoso el banco, cuando
el indicador del banco sea mayor que 12.05% se le otorgara el puntaje 6.
Asimismo, en el caso del ROA, dado que una mayor rentabilidad reflejaria una
mejor gestiéon y viabilidad del negocio en el mediano plazo, cuando el ratio
financiero del banco pase del valor de 2.80% se le otorgara el puntaje 1.

De esta manera obtenemos un IEB que recoge distintos aspectos de una entidad
bancaria que de manera individual pueden estar dando el mismo sentido o no,
pero que son integrados en un solo indicador que es mas sencillo de interpretar y
extraer conclusiones acerca de la estabilidad bancaria.

Cuadro 3
Percentiles por Indicador
(En porcentaje)

En Niveles

Indicador / Percentil 10 20 50 80 90
1 Pasivo / Patrimonio (-) 8.55 8.90 10.07 11.53 12.51
2 (Cartera Morosa - Provisiones) / Patrimonio (-) -12.19 -7.70 231 29.77 35.34
3 Cartera Morosa / Colocaciones Brutas (-) 1.72 2.00 6.04 14.26 16.33
4 Bienes Adjudicados / Activos Totales (-) 0.03 0.05 0.13 0.37 0.52
5 Gastos Administrativos / Activos Totales (-) 249 2.70 3.24 4.07 4.41
6 Gastos Administrativos / (Margen Financiero + Ingresos No Financieros) (-) 36.25 41.22 51.08 59.63 65.46
7 Utilidad Anual / Activo (ROA) (+) 0.55 0.92 1.77 2.62 2.77
8 Fondos Disponibles / Depésitos Totales (+) 24.59 26.52 31.38 37.39 39.80
9 Fondos Disponibles / Dep6sitos Vista (+) 91.52 101.76 146.91 215.11 250.34
10 Colocaciones ME / Colocaciones Totales (-) 60.40 63.84 75.62 81.96 83.27
11 Depo6sitos ME / Depositos Totales (-) 54.38 57.95 69.82 74.61 77.58
12 Préstamos Interbancarios / Patrimonio (-) 0.00 0.31 2.74 8.17 12.71
13 Adeudados Externos / Activos (-) 0.07 0.13 1.53 6.15 10.35

En Diferencia

Indicador / Percentil 10 20 50 80 90
1 Pasivo / Patrimonio (-) -1.24 -0.66 0.20 1.27 1.71
2 (Cartera Morosa - Provisiones) / Patrimonio (-) -11.75 -9.18 -4.45 -1.38 1.63
3 Cartera Morosa / Colocaciones Brutas (-) -3.46 -2.93 -1.25 0.07 0.75
4 Bienes Adjudicados / Activos Totales (-) -0.17 -0.13 -0.02 0.03 0.11
5 Gastos Administrativos / Activos Totales (-) -0.47 -0.39 -0.17 0.07 0.14
6 Gastos Administrativos / (Margen Financiero + Ingresos No Financieros) (-) -8.61 -5.12 -1.57 1.72 3.45
7 Utilidad Anual / Activo (ROA) (+) -0.29 -0.18 0.13 0.55 0.71
8 Fondos Disponibles / Depésitos Totales (+) -9.00 -6.45 -0.82 3.74 7.72
9 Fondos Disponibles / Depésitos Vista (+) -67.25 -46.47 -13.23 21.21 40.75
10 Colocaciones ME / Colocaciones Totales (-) -7.18 -5.17 -1.58 0.07 1.11
11 Depositos ME / Depositos Totales (-) -8.01 -5.04 -1.76 1.32 2.85
12 Préstamos Interbancarios / Patrimonio (-) -5.85 -2.85 0.04 4.49 7.72
13 Adeudados Externos / Activos (-) -4.18 -1.64 -0.08 1.61 4.15

Nota: El signo indica la relacién con la estabilidad financiera: (+) mayor indice, mayor
estabilidad; (-) mayor indice, menor estabilidad. Aquellos indicadores con signo positivo
(negativo) se les asigna el puntaje 1 (6) si es que sobrepasa el percentil 90.

4.3 Estimacion del IEB

Luego de obtener los percentiles, se estima el IEB por cada banco y luego para
todo el sistema. El Gréfico 4 nos muestra los resultados agregados, los cuales nos
dicen, primero, que los indicadores en niveles y en diferencia estan fuera del
nivel mas riesgoso (6), segundo, la tenencia del indicador en niveles es
descendente, aunque durante la primera mitad de 2011 se observa una leve
tendencia al alza aunque siempre por debajo del nivel 3, mientras que el
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indicador en diferencia muestra una evolucién mas estable aunque oscilando
entre 4 y 3, lo cual es una sefial de que la tendencia de los indicadores estad en un
nivel riesgo moderado.

Analizado los resultados agregados, se puede concluir que el sistema bancario se
mantiene estable. No obstante, es importante ver la evolucién de cada indicador.
Por ejemplo, uno de los indicadores principales es el ratio de cartera morosa /
colocaciones brutas. Como se muestra en el Gréfico 5, los valores normalizados
del ratio de calidad de cartera muestran una tendencia decreciente en niveles,
reflejando los bajos niveles de morosidad, mientras que el indicador en diferencia
nos sefiala que la variacién de la calidad de cartera ha mostrado una tendencia
creciente con valores cercanos a los de alto riesgo.

En este punto es importante tener en cuenta el contexto para no llegar a
conclusiones pasivas o alarmistas: la desaceleraciéon de la actividad econémica
doméstica como consecuencia de la crisis financiera internacional del periodo
2007 - 2009 provoco un deterioro en la cartera morosa de los bancos, por lo que
se observa valores elevados en el indicador en diferencia, el cual se ha venido
corrigiendo de acuerdo a la recuperacion de la actividad econémica. Se puede
concluir entonces, en este caso particular, que este indicador se mantiene estable
pero que hay que considerar su sensibilidad ante cambios en el ciclo econémico,
por lo que una reversion temprana de la actividad econdmica afectaria
nuevamente al resultado de los bancos.

Gréfico 4
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De la misma manera que el andlisis de un indicador en particular, es importante
el analisis a nivel de cada banco porque permite identificar qué bancos
potencialmente presentan problemas. En el Grafico 6 mostramos la evolucién del

12



IEB del Banco X! la cual es estable tanto en niveles como en diferencia, estando
alejado del valor de estrés (6) de acuerdo a los valores escogidos, aunque en
diferencia se puede resaltar el hecho de que cruzé el umbral 4 durante la primera
mitad de 2010 para luego retomar una tendencia decreciente hasta ubicarse en
valores por debajo del umbral 4.

Al igual que en el caso del sistema bancario, analizamos el ratio de cartera
morosa / colocaciones brutas del Banco X. Como se observa en el Gréfico 7, el
indicador en niveles muestra una tendencia decreciente durante el periodo 2000 -
2009, para luego oscilar entre los valores 1 y 2, mientras que el indicador en
diferencia mostré una tendencia creciente 2006 hasta alcanzar incluso el valor de
5, reflejando el efecto de la crisis financiera internacional, al igual que en la banca.

Grafico 5
Indice del Ratio Cartera Morosa / Colocaciones Brutas de la Banca

Niveles

—

T T T T T T T T T T T T
2000m6 2001m6 2002m6 2003m6 2004m6 2005m6 2006m6 2007m6 2008m6 2009m6 2010m6 2011m6

Diferencia

= 4

T T T T T T T T T T T T

2000m6 2001m6 2002m6 2003m6 2004m6 2005m6 2006m6 2007m6 2008m6 2009m6 2010m6 2011m6

Usualmente estos indicadores se evaltan con eventos de estrés que haya
experimentado el sistema bancario. En el caso peruano, los momentos de mayor
estrés en los tltimos 20 afios se registré durante los altimos afios de la década de
1990 como consecuencia de las crisis financieras en Asia, sumado a la ocurrencia
del Fenémeno del Nifio que impacté negativamente en el nivel de ingreso, lo que
incrementé la cartera morosa de manera significativa mientras que las
colocaciones mostraban una contraccion. Debido a que la seleccién de los valores
de referencia pertenece al periodo 2000 - 2009, evaluar el desempefio del
indicador en durante el periodo de crisis de fines de la década de 1990 no seria
representativo. No obstante estas desventajas, presentar los resultados de un
banco que estuvo en situaciones de estrés nos puede ayudar a evaluar que tan

11 Por razones prudenciales, llamamos Banco X al resultado de un banco vigente
seleccionado al azar.
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buenos valores de referencia hubiesen sido en caso se hubiesen aplicado en dicho
periodo.

Gréfico 6
IEB del Banco X
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Grafico 7
Cartera Morosa / Colocaciones Brutas del Banco X
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Para ello, seleccionamos al Banco Latino, quien fue autorizado por la SBS para su
autoliquidacion durante 2001 como resultado de un proceso de reorganizacion



societaria amparado en el precitado Programa de Consolidaciéon del Sistema
Financiero. De esta manera, se incorporé al balance de Interbank un bloque
patrimonial del Banco Latino, compuesto por un conjunto de activos y la
totalidad de pasivos. Para compensar el mayor valor de los pasivos respecto de
los activos transferidos, Interbank recibi6 Bonos del Tesoro Publico provenientes
del Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) por US$ 108 millones y del Fondo
de Seguro de Depositos (FSD) por US$ 80 millones. (SBS, 2001)

Como se observa en el Grafico 8, el IEB en niveles oscil6 entre los valores 4 y 5,
dando sefales que el banco mantenia indicadores en niveles no adecuados,
incrementdndose hacia finales de 2000; mientras que el indicador en diferencia
muestra una tendencia decreciente desde fines de 1999. Por otro lado, en el
Gréfico 9 se observa que el ratio de cartera morosa / colocaciones brutas estaba
constantemente en el valor 4, cercano al valor de riesgo, a pesar de que el
indicador normalizado de dicho mantenia una evolucién oscilante pero pegado a
los valores extremos de riesgo.

En este caso, los resultados nos dicen que el IEB del Banco Latino hubiese sido un
buen indicador para detectar un banco en problemas. Estos resultados se dan una
vez conocido todo un conjunto de informacion que no existia durante la
ocurrencia de los hechos que llevaron a quebrar dicha entidad, por lo que no es
muy util su aplicacién en tanto cada crisis a nivel de entidad tiene caracteristicas
particulares en el momento que ocurre y que no necesariamente tiene que
repetirse en el futuro. No obstante, lo minimo que tiene que tomarse en cuenta es
toda la informaciéon que ayuda a explicar dicha crisis y ser flexibles para analizar
otras fuentes de informacién que ayuden a detectar la siguiente entidad en
problemas.

Los resultados estan acorde con lo observado. En el caso del IEB agregado, se
observa que la crisis financiera internacional 2007 - 2009 no afect6 de manera
dramética la estabilidad del sistema bancario; sin embargo, la evaluacion del
indicador cartera morosa / colocaciones brutas nos da sefiales de que la crisis
financiera se reflej6 mas en ciertos indicadores. Lo mismo se observa en el caso
del andlisis a nivel de entidad, mientras que el andlisis de una entidad que
quebré muestra que el IEB da sefiales correctas que tal vez sirva como referencia
para la evaluacién de bancos en situaciones de estrés.
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Graéfico 8
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No obstante su sencillez de construccién e interpretacion, el IEB presenta varias
debilidades que deben tenerse en cuenta:

i.  seasume que la funcién de distribucién de donde proceden los valores de

referencia se mantiene para los siguientes afios, por lo que el periodo de
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evaluacion de indicadores se debe cambiar periédicamente con la
finalidad de tener un conjunto de informacién mas relevante,

ii.  hay bancos cuyo giro de negocio esta concentrado en determinado sector,
como el minorista, lo cual hace que ciertos valores de referencia no sean
adecuados para compararlos ya que podrian estar castigando una buena
gestion: por ejemplo, un banco especializado en el sector minorista
presenta mayor ratio de cartera morosa / colocaciones brutas que los
especializados en el sector de empresas corporativas y

ili.  cambios en la regulacion hace que ciertos valores de referencia pierdan
vigencia, como por ejemplo el cambio en la regulacion de capital, por lo
que el andlisis debe hacerse con mayor cautela.

Es importante recalcar que el IEB pretende medir un escenario de estrés a través
de unos valores de referencia provenientes de una funcién de distribucién de
bancos considerados como estables con relacion al resto de bancos. El IEB no
predice crisis financieras a nivel sistémico ni a nivel bancario.’2 En ese sentido, es
crucial que los resultados del IEB sean evaluados junto con informacién que
complemente el entendimiento de los hechos observados tanto a nivel agregado
como a nivel individual.

Por otro lado, como sefiala Gadanecz y Jayaram (2008), la mayoria de bancos
centrales analizan un conjunto de indicadores financieros a partir de los cuales se
infiere el grado de estabilidad financiera y son pocos los que publican un
indicador de estabilidad financiera propiamente, por lo que este indicador
contribuye de manera importante a la elaboracion de una medida operativa de la
estabilidad financiera.

5. Conclusiones

La crisis financiera internacional 2007 - 2009 puso en la agenda de los bancos
centrales centrar sus esfuerzos en preservar la estabilidad financiera ademas de
su tradicional objetivo de estabilidad monetaria. La estabilidad financiera
siempre ha sido un objetivo de los bancos centrales, pero como consecuencia de
la reciente crisis financiera internacional (dada la operatividad de un canal
crediticio bancario), dicho objetivo ha cobrado protagonismo. De esta manera
surge una agenda en los bancos centrales que consiste en la creaciéon de nuevos
instrumentos de intervencion en el sistema financiero, en el monitoreo de otros
riesgos (como el de conexién), etc. (Ingves, 2011).

12 Los modelos de prediccién de crisis financieras elaborados durante los tltimos 20 afios
se basan en los hechos observados, por lo que llegan a “predecir” las crisis ex-post, es
decir, una vez conocida la historia de los hechos lo cual quita utilidad a esos modelos, ya
que lo mas probable es que la proxima crisis no sea explicada por las mismas variables
aunque si por las mismas circunstancias: relajo de la regulacién, politicas riesgosas del
sector privado, sobreendeudamiento de los gobiernos, etc. (Reinhart, 2010). Un ejemplo
claro es la ocurrencia de la ultima crisis financiera internacional, la cual no fue
considerada por muchos analistas y académicos, por lo menos no con la fuerza suficiente
para que se tomen medidas correctivas. Lo que deja cada crisis financiera son lecciones
que son consideradas en la mayoria de los casos, pero eso no asegura la no ocurrencia de
una crisis financiera en un futuro.
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En este trabajo se elabora un Indice de Estabilidad Bancaria (IEB) para el caso
peruano con la finalidad de contribuir a la construccion de una medida operativa
de estabilidad financiera, ya que no existe una medida como tal en dicha
economia. La estabilidad financiera implica que los mercados financieros
(mercado de capitales, mercado de dinero e intermediarios), los sistemas de
pagos y el marco legal estén funcionando adecuadamente de tal manera que
sigan cumpliendo su funcién de canalizar fondos excedentes hacia sectores
deficientes. Asimismo, es importante que dichos mercados puedan absorber
choques negativos y mantener su funcionamiento.

Teniendo en cuenta esta idea de estabilidad financiera, tomando la idea bésica
del enfoque Value at Risk (VaR), elaboramos el IEB. Estimamos valores
referenciales a partir de un conjunto de indicadores financieros de los tres bancos
maés estables, los cuales son comparados con sus pares en cada banco y se les
asigna puntajes del 1 al 6, donde 1 indica mayor estabilidad. Se compara tanto los
niveles de los indicadores como la diferencia. Teniendo los indicadores
“normalizados” se estima el promedio simple de todos los indicadores en cada
banco y obtenemos el IEB. La agregacion de cada indicador “normalizado” asi
como del IEB de todo el sistema se hace mediante la participacién de cada banco
en el total de activos del sistema bancario en cada periodo.

Los resultados estan acordes con los hechos observados, en tanto que dan sefiales
de estabilidad bancaria en un entorno econémico doméstico que fue afectado
negativamente por la ocurrencia de la crisis financiera internacional 2007 - 2009.
No obstante su fcil interpretacion, este indicador sélo da sehales de un probable
estado de estrés, el cual tiene que ser contrastado por un conjunto méas amplio de
informacién. En ese sentido, este indicador no pretende predecir crisis
financieras, ya que por naturaleza estas no se pueden predecir, pero si alertar
sobre posibles anomalias dados los valores de referencia de los indicadores
financieros.

Asimismo, el IEB presenta debilidades que deben tomarse en cuenta para la toma
de decisiones de politica, como el supuesto de que la funcion de distribucién es la
misma que en el pasado, la especializacién de algunos bancos en determinados
sectores y los cambios en la regulacion. Queda en la agenda la construccién de
indicadores de estabilidad de los demdas mercados financieros para
complementar el estimado en este trabajo y obtener una medida operativa de
estabilidad financiera.
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Anexo

En este anexo se presenta la funciéon de distribuciéon de los indicadores
financieros correspondientes a la muestra del banco seleccionado, durante el
periodo 2000 - 2009. La linea representa una funcién de distribucién normal con
la misma media y desviacién estandar. La mayoria de los indicadores en niveles
no se asemeja a una funcién normal, mientras que los en diferencia si.
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