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Introducción 

Antecedentes 

ECO FUTURO SA FFP (en adelante ECO FUTURO), es una entidad privada constituída en la 
forma de Fondo Financiero Privado, bajo Resolución concedida por la Superintendencia de 
Bancos y Entidades Financieras SB N° 066/98 de fecha 29 de Junio de 1998 y Licencia de 
Funcionamiento SB N° 058/99 de 31 de Mayo de 1999. 

La Institución surge de la conjunción de cinco ONGs (ANED, CIDRE, F ADES, IDEPRO y 
UNIT AS), que se constituyen en socias fundadoras con amplia experiencia en el otorgamiento de 
créditos, especialmente en micro empresas urbanas y rurales así como en pequeñas unidades 
campesinas. 

ECO FUTURO, como nueva entidad, pretende cubrir no solamente las areas de influencia de las 
ONGs fundadoras, quienes paulatinamente se irán retirando de los servicios crediticios, sino 
extenderlas en el mediano plazo a todo el nivel nacional e introduciendo además, nuevos 
productos financieros. 

Su régimen legal, básicamente es el mismo que el del resto de las entidades bancarias, salvo 
ciertas limitaciones contenidas en el Decreto Supremo N° 24000/95 Y circulares normativas 
específicas emitidas por la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras. 

Asistencia Técnica 

En el marco de la Asistencia Técnica Micro Server de USAIDIB, se han diseñado los Términos 
de Referencia relacionados con la Solicitud de Asistencia Técnica para la Elaboración de un 
Manual de Administración de Cartera Activa y cuyo contenido forma parte integrante del 
presente informe. 



Objetivos y de Alcance del Trabajo 

Objetivos 

Este informe tiene como objetivos principales exponer criterios para: 

a) La definición de los principios, las políticas, estrategias y los procedimientos de 
administración del riesgo crediticio institucional (Sección l,A, 1). 

b) La adopción de una metodología para la administración de riesgos y evaluación continua 
respecto al grado de exposición al riesgo en la cartera activa ante el entorno en que se 
desenvuelve la entidad, entendiéndose por cartera activa, para los propósitos de este trabajo, 
la cartera de créditos directos y contingentes, tanto vigentes como en mora o ejecución 
(Sección l,A4). 

c) Definir cual debe ser el sistema de información y el nivel de análisis requerido (Sección 
l,A7). 

d) Definir las responsabilidades relacionadas en todas las instancias del proceso (Sección l,AS). 

Además de los propósitos anteriores, formular un Manual de Administración de Cartera Activa 
para toma de decisiones (Parte II). 

Para mayor claridad acerca de los objetivos, lo siguiente: 

• La administración de cartera es apenas una etapa dentro de un concepto mayor que es 
el ciclo crediticio. La existencia de políticas escritas respecto del ciclo crediticio en su 
conjunto es vital para la formulación de aquellas otras que se relacionan con la 
administración de cartera. 

• La administración de la cartera activa comprende básicamente dos conceptos: 

i. El concepto puramente operativo, es decir, aquel relacionado con el perfeccionamiento 
del desembolso del préstamo, el control de vencimientos, la gestión ordinaria de cobro al cliente, 
los reclamos, reprogramaciones, cálculo de intereses punitorios, etc., todo esto llevado a cabo 
normalmente por el Sector Cartera, del Area de Operaciones. 

ii La administración del riesgo implícito en la cartera, como herramienta de la Dirección 
para la toma de decisiones estratégicas eficaces y oportunas, basadas en información confiable e 
involucrando la gestión financiera de la entidad, cuya responsabilidad final recae sobre la 
Gerencia General. 

Sobre este último concepto recaerá el énfasis del presente trabajo, es decir, sobre el control del 
riesgo implícito en el sector mas importante de la actividad de intermediación financiera que es 
la cartera de créditos, independientemente de los esfuerzos puramente operativos que se realicen 
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para la recuperación de la misma. Ello contribuirá a evitar los efectos negativos de crisis y o 
acontecimientos causados muchas veces por fuerzas externas a la entidad, generalmente 
agravados cuando existen excesos de concentración en la misma. 

El modelo de control de riesgo a ser desarrollado, debe cubrir la totalidad de los productos 
financieros previstos para ECO FUTURO, incluyendo créditos para la vivienda, servicio de 
arrendamiento financiero, crédito de consumo, avales, etc., en general, todos aquellos 
contemplados en sus estatutos sociales. 

Alcance del trabajo 

Para alcanzar los objetivos descriptos anteriormente, se ha visto por conveniente llevar a cabo 
una serie de análisis previos sobre las intenciones de la entidad, sus políticas, mercado meta, 
objetivos y estrategias, no solamente relativas a su cartera de créditos, sino a la concepción 
integral de su gestión económica y financiera, de manera de compatibilizar la filosofía del 
contenido del Manual de Administración de Cartera, con las demás variables de la entidad. 

Para ello se ha examinado: 

• El Estudio de Factibilidad para la Constitución del Fondo Financiero Privado (en 
adelante, el Estudio) (Sección II,B). 

• El Manual de Políticas y Procedimientos de Crédito, recabando el criterio del Gerente 
de Negocios sobre los productos, servicios ofrecidos y estrategias de implementación. 

• Las disposiciones de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras (SBEF) 
referentes a la concesión de créditos y a la evaluación y la calificación de la cartera 
activa (Sección III). 

• El Manual de Evaluación y Calificación de Cartera preparado por la entidad, así como 
el material elaborado por el Area de Auditoría Interna para control de la cartera y los 
demás sectores. 

También se han realizado entrevistas con el Asesor General, para conocer la relación del trabajo 
con el proceso de consolidación institucional para obtener sus puntos de vista. 

Toda otra información, entrevistas y consultas que se hubiera considerado pertinente realizar 
para los fines del presente informe. 

El propósito de la labor se centra, en última instancia, en la administración de riesgos sobre la 
cartera de créditos, sin embargo, dado el carácter general del fenómeno riesgo, sus implicancias 
pueden afectar la totalidad de la entidad ( riesgo institucional). 
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PARTE I 

PRINCIPIOS PARA LA FORMULACION 
DE UN MANUAL DE ADMINISTRACION DE RIESGOS 

SOBRE LA CARTERA ACTIVA 



SECCiÓN I 

Los Riesgos y la Administración de la Cartera Activa 

A. Riesgos 

A 1. Consideraciones previas 

Antes de desarrollar los diferentes tópicos acerca de la conceptualización del riesgo y la forma de 
administrarlo a objeto de compatibilizar ello con los criterios asumidos por la entidad en cuanto a 
expectativas de rentabilidad y resultados globales, vale la pena tener en claro qué se entiende por 
principios, políticas, estrategias y procedimientos, para los propósitos de este trabajo (es decir, 
sin perjuicio que pudieran darse otras acepciones a los mismos conceptos, para otros propósitos) 

Principios: 
Son aquellos criterios respecto de los cuales la entidad debe estar perfectamente embuída, 
esto es, ante todo, poner en práctica una verdadera vocación institucional de contar con 
instrumentos que permitan identificar, medir, controlar y actuar sobre el riesgo en 
general, no solamente en la cartera activa. Además respaldar dicha intención con políticas 
escritas, claras y no apenas declamativas, asignar los insumo s necesarios para su 
medición y adoptar medidas concretas en base a los resultados de su utilización. Todo 
ello, munido de una adecuada concientización y profesionalización de los diversos 
estamentos de la entidad. 

Políticas: 
Son las directrices generales que deberán guiar la gestión empresaria frente al fenómeno 
riesgo. En base a ellas se hará cumplir con las misiones e intenciones formuladas en el 
Estudio, primero institucionales y luego desagregadas por productos y servicios 
ofrecidos. Sin políticas definidas mal puede formularse un Plan de Negocios coherente, 
así como una correcta presupuestación económico financiera (ver Manual,03). 

Estrategias: 
Son las definiciones de las alternativas mas convenientes para poner en funcionamiento la 
organización y alcanzar las metas previstas. Estas estrategias incluirán los mecanismos a 
ser utilizados para ello, qué sucursales abrir, con qué calidad de personal incursionar en 
nuevos mercados, qué tipo de promoción o publicidad institucional utilizar, qué insumo s 
serán necesarios invertir para cada producto, servicio o agencia para su puesta en marcha, 
la relación costo beneficio presente y futuro de cada acción a tomar, la visualización del 
punto de equilibrio, tanto sectorial como de la institución en su conjunto, la justificación 
de quebrantos previstos, si fuera el caso, etc. 

Para los propósitos de este trabajo, las estrategias que deben ser claramente definidas se refieren 
a aquellas relacionadas con la forma de identificar, evaluar y controlar el riesgo crediticio en los 
segmentos del mercado objetivo delineando los parámetros que serán utilizados para identificar y 
dimensionar conceptualmente los factores de riesgo ( p.e. detectar las concentraciones, analizar 
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la situación del país y las tendencias, el entorno macro económico, la situación de los países 
vecinos, la posible competencia desleal sobre la producción de los prestatarios objetivo, etc.). 

Procedirnientos: 
Son los instrumentos operativos y los reglamentos internos, la utilización del sistema 
informático, la instrumentación de los pasos que deben seguirse para administrar una 
función, los formularios a ser utilizados, las pantallas, el sistema de comunicación interna 
y la delegación clara de atribuciones y responsabilidades. 

Para los propósitos de este trabajo, deberán explicitarse los procedimientos que serán aplicados 
para implementar las estrategias de control de riesgos, (p.e. definiendo los datos que deberán ser 
recogidos para introducir en una base de datos válida para monitorear la situación económica, 
política y social del país, o de los países vecinos, etc.). 

A2. Concepto general de riesgo 

El riesgo se define corno cualquier posibilidad de daño que, en una entidad de intermediación 
financiera, se traduce muy concretamente en una pérdida de dinero. Es decir, daño ocasionado en 
el valor económico actual del negocio (lo que lo diferencia de otros tipos de daños no 
mensurables en dinero, y también lo diferencia del concepto de valor contable del patrimonio), 
derivado de efectos negativos inesperados pero posibles. 

El negocio de toda empresa está ligada al riesgo, es la oportunidad de ganar y la posibilidad de 
perder. En tal sentido, el riesgo asumido con éxito es el que legitima la ganancia empresarial, la 
pérdida en cambio, castiga el error en la evaluación del mismo y es parte vital del sistema. 

Deben capitalizarse las oportunidades siempre que éstas no obliguen a la entidad a incurrir en 
riesgos que vayan mas allá de su capacidad de absorberlos. De ello se desprende una de las 
premisas básicas de este trabajo, esto es, definir a cuánto asciende su capacidad de absorber 
riesgos. 

Siendo la cartera de créditos el principal activo de cualquier entidad de intermediación 
financiera, a lo que no escapa ECO FUTURO, los riesgos asociados a esos activos pueden tener 
el mayor impacto en la estabilidad de la misma, de ahí la necesidad de dedicar todos los 
esfuerzos razonables para su control y neutralización (concepto de "principio"). 

En resumen, como principio general, no se pretende eliminar los riesgos contenidos en la cartera 
de créditos, ello es imposible en la actividad de intermediación financiera, pero sí , intentar 
adoptar las medidas necesarias para mantenerlos acotados dentro de límites razonables, 
optimizando la relación riesgo-utilidad (la función de rentabilidad aumenta en relación directa 
con los mismos, es decir, a menor riesgo menor tasa de interés y viceversa). 

A3. Tipos de riesgo 

Los riesgos contenidos en la cartera de créditos pueden clasificarse, de una manera muy genérica 
en: a) riesgos globales, que afectan la totalidad de la cartera, son riesgos de mercado, de entorno 
y b) riesgos individuales, que contienen básicamente los riesgos de crédito, operativos y legales. 
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1. Riesgos globales 

Los riesgos globales en general obedecen a problemas de concentraciones, ya sean geográficas, 
por sector, por actividad económica, otros en manos de pocos prestatarios (peor aún si estos 
estuvieran relacionados entre sí), por producto financiero ofrecido, por las garantías, por los 
garantes, o riesgos trasladados que afectan en última instancia la capacidad de pago de los 
clientes en su conjunto, aunque estos pudieran haber contado con una evaluación individual 
correcta. 

Es decir, son estratificaciones o segmentaciones realizadas de acuerdo a su contenido de 
caracteres homogéneos, de manera tal que cualquiera de estos segmentos puede ser vulnerable, 
en mayor o menor grado, a la incidencia de determinados factores de riesgo. 

Es importante poner énfasis en este concepto, como se verá con mayor detalle en los puntos 
siguientes, y es el hecho de la necesidad de detectar los factores de riesgo y determinar de alguna 
manera su probabilidad de ocurrencia, habiendo para ello diversos métodos para estimar tal 
probabilidad, ya sea a través de métodos matemáticos o probabilísticos puros u otro de carácter 
conceptual (sobre este último método se basa el trabajo). 

Una concentración mayor no necesariamente significa mayor riesgo respecto de otra 
concentración menor, si es que esta última contiene un mayor grado de probabilidad de que el 
factor de riesgo se desencadene sobre ella. Por ejemplo, una concentración exagerada en créditos 
otorgados en dólares, no implica mayor riesgo que otra concentración menor en una moneda 
mucho mas vulnerable. 

Los denominados riesgos trasladados se refieren a aquellas repercusiones negativas derivadas de 
problemas o dificultades que pudieran afrontar otras entidades del sistema financiero. Esto se ha 
visto en Bolivia en reiteradas oportunidades como resultado de cierres forzosos o quiebras 
fraudulentas de bancos y financieras, generando crisis de confianza generalizada. Si bien estos 
riesgos afectan mayormente las carteras de depósitos de las entidades, los retiros masivos de 
fondos suelen provocar descalces financieros con las carteras, lo cual debería preverse en la 
medida de lo posible. 

Riesgos de descalces financieros son aquellos que se manifiestan cuando no existe una adecuada 
correlación de plazos, tasas yl o monedas entre la cartera activa y los depósitos que le financian. 
Esta situación puede derivar en severos problemas de liquidez, principalmente si no se cuenta 
con fuentes alternativas de financiamiento (los problemas de liquidez, tratándose de una entidad 
de intermediación fmanciera, suelen derivar en problemas de solvencia). Este tipo de riesgos 
debe ser controlado por el responsable de la administración financiera de la entidad. 

Riesgos combinados son aquellos que se dan cuando, dentro de algún tipo de concentración se 
verifica otra suerte de concentración que al igual que la primera, también son sensibles a factores 
de riesgo, incrementando de esa forma la exposición al daño (p.e. si fuera el caso que dentro de 
una concentración sectorial o regional se diera otra de tipo monto por prestatarios en muy pocas 
manos, en cuyo caso, además del riesgo corrido por la posibilidad de deterioro del sector 
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económico, se agrava con la posibilidad de que un prestatario muy concentrado tuviera otro tipo 
de problemas económicos o financieros). 

Las posibles pérdidas por exposición a la inflación, configura otro tipo de riesgo, de tipo 
institucional, derivado de un mal manejo en la gestión de activos y pasivos monetarios y no 
monetarios en época de inflación progresiva. 

2. Riesgos individuales 

Los riesgos individuales son aquellos inherentes a cada prestatario particularmente considerado 
(p.e. deficiente evaluación previa del propio prestatario, o de sus garantes, de las garantías, del 
negocio, etc.). Estos riesgos están contemplados con bastante profundidad en las normas 
emitidas por la SBEF, donde se enfatiza en especial, la intervención del Area de Créditos y la 
Unidad de Control de Riesgo Crediticio ( Sección III). 

Riesgos operativos son aquellos derivados de algún tipo de descontrolo de fallas en el sistema 
operativo de la entidad, incluyendo el tecnológico, la forma de organización, la delegación de 
atribuciones y responsabilidades, la posibilidad de errores o fraudes intencionales como también 
debido a inadecuados procedimientos de control interno. 

Existen también riesgos originados en debilidades internas de la entidad cuando es escaso el 
conocimiento completo del negocio, de su mercado objetivo, de sus regiones conocidas, de sus 
productos habituales, etc. Por esa razón, siempre es aconsejable que, identificados los mercados 
objetivo, se trate de especializar a personal de créditos en esas habilidades o mercados a fin de 
dominar sus características, e interpretar con mayor conocimiento de causa las necesidades 
crediticias de la clientela. 

Riesgosjurídicos son aquellos que se originan en fallas o vicios de instrumentación de los 
créditos o de sus garantías. 

Otros riesgos que pueden afectar toda la cartera, aunque también lo incluimos bajo el concepto 
de riesgos individuales, se dan cuando no se cuenta con suficiente información de una Central de 
Riesgos completa y confiable (sea de la SBEF u otra de carácter privado), yeso es así por cuanto 
generalmente, estos clientes de ONGs, no siempre tienen registros de comportamiento histórico 
en la SBEF y las centrales de riesgo privadas, hoy por hoy no están brindando una información 
confiable o completa sobre los prestatarios. 

A4. Política de límites de riesgo 

Las políticas de riesgo deben contemplar el hecho de que los créditos que se otorguen no 
deberian sobrepasar determinados límites pre-establecidos, de modo que si se verifican excesos 
sobre los mismos tendrían que adoptarse medidas correctivas tendentes a su adecuación, salvo 
que exista una autorización expresa de la Dirección para continuar sin cambios, a pesar que tales 
límites se hubieran sobrepasado. 

Las políticas de la entidad, por lo tanto, deben establecer límites de riesgo, y la cantidad que se 
pueda asumir debe situarse dentro de una configuración tal que no exceda la capacidad 
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institucional de absorberlos, sin que haga peligrar su estabilidad económica y financiera (Sección 
I,A3,2). 

1. Límites por distribución simple y posición neutral 

Las políticas crediticias deben contemplar una diversificación razonable en la composición de la 
cartera conciliando un balance equilibrado entre máxima utilidad y mínimo riesgo. 

La distribución simple es la participación que, sobre el total de la cartera, representa cada 
segmento determinado en función de sus características comunes (geográficas, sectoriales, etc.). 

En línea con lo anterior, se asume que la estructura y perfil de la cartera, que directa o 
implícitamente resulta de las proyecciones contenidas en el Estudio de Factibilidad Económico 
Financiero y en el mismo Plan de Negocios, constituye el modelo que se acepta de antemano, 
aquel que contiene un nivel de riesgo aceptado y en base al cual se establecen las pautas de 
rentabilidad. Esta distribución simple la denominaremos posición neutral, que desde luego es un 
posición teórica (Manual, 06, A). 

Cuadro 1- 01 
Ejemplo de Distribución Simple Geográfica 

Zona geográfica Participación sobre la cartera total 
% 

La Paz 68,0 
Cochabamba 18,9 
Oruro 13,1 

100,0 

Desvíos sobre la posición neutral 

Una vez diseñado el modelo de distribución simple neutral (en términos porcentuales sobre la 
cartera total), podrá calcularse de manera directa y en todo momento, a cuánto debería ascender 
cada segmento de la cartera. De la comparación de dichos cálculos con la posición real, surgirá 
un primer nivel de desvío. 

Relaciones 

PN: Posición neutral = Porcentaje pre establecido sobre cartera total 
PR: Posición real 
DN: Desvío sobre la posición neutral 

Las políticas de cartera deben contener una cierta flexibilidad para alterar los límites de la 
distribución simple neutral (p.e. comercio, rural, agro industria, agrícola, micro-crédito, etc.) de 
acuerdo con las cambiantes necesidades. 
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Combinación de riesgos 

Como ya se expresó al principio, dentro de algún tipo de distribución (segmentación) de la 
cartera, puede existir una concentración de segundo nivel que también debe ser controlada. 

En ese caso, el sistema debería informar automáticamente toda sub-concentración que supere el 
33% de la segmentación primaria, (por ejemplo, dentro del segmento rural, puede haber una 
concentración en actividad agropecuaria superior al 33%). 

En el caso del ejemplo, la combinación se da en dos factores solamente. En realidad pueden 
darse tres o mas factores, pero su monitoreo no resultaría sencillo en caso de implementarse, de 
ahí que, para efectos prácticos, se han considerado en el Manual solamente combinaciones de 
hasta dos factores de riesgo. 

2. Límites por capacidad máxima de absorción de riesgos 

El Directorio será quien determine cual es el parámetro que indique el límite máximo que está 
dispuesto a aceptar para absorber riesgos sin poner en peligro la estabilidad económica y 
financiera de la misma, o bien atendiendo a las posibilidades adicionales de aportes de capital 
que podrían afrontar sus accionistas. 

Este límite puede y debe ser flexible, ya que su valor depende de circunstancias y valoraciones 
cambiantes en el tiempo. Lo importante aquí es que, una vez definido su valor concreto se 
ingrese en el sistema informático a través de un menú de entrada de datos y dicho valor se 
relacione directamente con los distintos valores de distribución (segmentación) de la cartera y de 
los desvíos asociados a ello, también fijados a través del menú de entrada. 

Desvíos sobre la capacidad máxima 

Los desvíos sobre la posición neutral no deberían superar el límite de capacidad máxima 
determinado por el Directorio. Para los fines del presente trabajo, se ha considerado a priori 
como parámetro de límite máximo de absorción, el 50% del valor del capital aportado por los 
accionistas (véase Políticas en el Manual). 

LR: Límite máximo o capacidad máxima de absorción de riesgo = 50% K 
DR: Exceso de los desvíos respecto a LR 
LR -DN debe ser = o menor a cero 

(ver Manual, 06,C6) 

Sin embargo, otros parámetros pueden fijarse de acuerdo a criterio del Directorio, ya sea en 
términos de resultados, de porcentajes sobre los activos de riesgo, aplicando escalas variables en 
función de la participación de la cartera en los activos totales, etc. 
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AS. Administración del riesgo crediticio institucional 

La administración del riesgo crediticio institucional implica, una vez delineadas las políticas y 
estrategias generales, identificar y evaluar la incidencia de los factores de riesgo a los que se 
verán expuestos los diversos segmentos que conforman la cartera activa y luego adoptar un 
método de evaluación continua para toma de decisiones, como se verá en los puntos que siguen. 

1. Identificación del riesgo 

Las entidades suelen adolecer de deficiencias en el control de riesgos ya que, por la necesidad de 
captar mercados pueda actuarse indiscriminadamente con el afán de atingir los más altos niveles 
de crecimiento y participación sectorial, y ello conlleva inconcientemente a la formación de 
carteras remanentes con un grado de concentración no deseable, acarreando los riesgos ya 
conocidos. 

Las preguntas de rigor se refieren a qué riesgos asumir y en qué medida, es decir, la 
identificación clara e inequívoca de los mismos y el sistema a ser empleado para su medición. 

Para identificar riesgos lo aconsejable es, ante todo, proceder a una segmentación de la cartera, o 
si se quiere, del mercado objetivo en base a las características comunes que puedan identificar a 
cada segmento, ya sea una región, una actividad, dentro de la actividad los ramos comprendidos 
(p.e., dentro de la actividad agrícola pueden distinguirse sectores de producción tales como el 
arroz, la soya, los tubérculos, etc.). Una vez segmentado el mercado objetivo, se identificarán los 
factores de riesgo que pudieran eventualmente afectar las características de dichos segmentos. 

En resumen, para poder instrumentar una política de límite de riesgos globales, debe haber 
ineludiblemente un proceso de identificación de los factores de riesgo, una exposición 
conceptual respecto de la probable incidencia de éstos sobre los segmentos definidos y 
finalmente una comparación entre los excesos advertidos versus los límites dados por la 
capacidad máxima de la entidad para absorberlos. 

2. Incidencia de los factores de riesgo 

La exposición de la incidencia de los factores de riesgo, pasa por analizar qué circunstancias 
pueden afectar aquello que caracteriza a los segmentos. 

Algunos de los factores de riesgo que normalmente podrían llegar a alterar la calidad de 
cualquier cartera crediticia, son básicamente los que se muestran en el cuadro siguiente: 
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Cuadro 1- 02 
FACTORES DE RIESGO 

Segmentos Factores de riesgo asociados 

Departamentos y regiones • Recesión país 

• Recesión regional 

• Inflación 
Actividades • Depresión en los precios de colocación de los 

productos 

• Aumento de costos de producción y 
comercialización internos 

• Mayor competencia interna 
Productos • Riesgo de gestión interna 

• Aumento en las tasas de interés 
Sectores económicos • Nuevas disposiciones tributarias 

• Devaluación monetaria 

(Manual, 06, A Y B) 

La enumeración precedente, tanto en lo que respecta a segmentos como a factores de riesgo 
asociados, no es limitativa sino meramente enunciativa. 

El Area de Negocios será determinante en identificar y sugerir la mayor cantidad de factores de 
riesgo a ser considerados, de acuerdo al perfil previsto para la cartera a partir del lanzamiento del 
Plan de Negocios. Por otra parte, esta clasificación no es estricta, siendo lo mas probable que ella 
cambie al menos, de año en año, a medida que se vayan incorporando nuevos mercados 
geográficos, productos y sectores de actividad. 

Fig. 1 : Relación entre segmentos de mercado y factores de riesgo 

SEGMENTOS DE .. E:J ACTIVIDAD I SECTOR I 
MERCADO 

FACTORES DE RIESGO 
1 1 1 

I RECESION DEPRECION NUEVAS 
PRECIOS DlSPOSI-.. INFLACION ClONES 
AUMENTO TRIBUTA-

OTROS COSTOS RIAS 

COMPETEN- DEVALUA-
CIA CION 

OTROS OTRA~ 

INCIDENCIA SOBRE EL 
VALOR ACTUAL DE LA x y z 
CARTERA .. 
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La incidencia de los factores de riesgo sobre la segmentación de la cartera, es una tarea que 
requiere del excelente conocimiento del mercado objetivo así como del comportamiento 
probable del entorno en términos de afectación a la calidad de la cartera actual. 

Lo ideal sería poder asignar un valor numérico a x,y y z y de ahí un cálculo automático sobre los 
valores de segmentación, sin embargo tratar de cuantificar puntualmente estos factores mediante 
la asignación de un valor determinado a cada uno de ellos (téngase presente que pueden actuar 
simultáneamente diversos factores de riesgo y en distintas medidas), es una tarea compleja y 
sujeta a apreciaciones subjetivas, que pueden variar enormemente según el evaluador de tumo, y 
según el criterio del propio Directorio. Por lo expuesto, no se ha visto por conveniente pretender 
tabular esta valoración sino mas bien, deberá exponerse de una manera ordenada la 
conceptualización profesional acerca de la probabilidad de ocurrencia del siniestro - aplicando un 
buen criterio - e incorporarlo dentro del sistema de reportes para la Gerencia General 

La evaluación conceptual mencionada, respecto de la probabilidad de que se desencadenen 
ciertos factores de riesgo sobre la exposición de la cartera actual, debe seguir un criterio de 
análisis metódico de los datos del entorno contenidos en una base de datos dinámica cuyas 
características se exponen en el Manual. Asimismo, deberán agregarse los sustentos que 
justifiquen las conclusiones (subjetivas) que el evaluador exponga en su reporte, como también 
el posible efecto del riesgo sobre el valor de la cartera actual. 

Esta evaluación conceptual debe comprender la totalidad de cada concentración y no apenas la 
porción de desvío sobre la posición neutral. 

3. Metodología de evaluación continua 

El sistema de evaluación continua, a través de un monitoreo sistematizado respecto de 
concentraciones sensibles a factores de riesgo, debe permitir anticipar antes que reaccionar. Al 
reaccionar se está en desventaja respecto de anticipar el hecho fortuito o no, frente a la realidad, 
frente al cliente, frente al problema, para intentar solucionarlo cuando todavía el daño no es 
irreparable. 

Aunque cada crédito individual, en una concentración, esté libre de críticas, se deben realizar 
evaluaciones permanentes de cada sector económico y de los factores de riesgo relacionados, a 
fin de determinar tendencias que puedan afectar las condiciones financieras de los prestatarios. 

Si el entorno cambia y no se percibe dentro de la entidad, o percibiéndolo no se adoptan las 
medidas adecuadas para acompañar dicho cambio, puede variar completamente el panorama de 
riesgo, en forma positiva o negativa respecto de la posición anterior. Por eso la necesidad de un 
método de monitoreo continuo adecuadamente sistematizado de manera tal que automáticamente 
se vislumbren alertas tempranas que permitan tomar decisiones oportunas. 

Las actitudes crediticias generalmente tienden a asegurar el cumplimiento de determinadas 
metas, cuantificables en términos de montos totales y cantidades de prestatarios, no siempre 
teniendo en cuenta el efecto remanente, es decir, la cartera que resulta con su estructura, riesgos, 
calce financiero y morosidad, de ahí la importancia de contar con un sistema de monitoreo 
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permanente, si es posible, ajeno al sector responsable del otorgamiento del crédito, integrado en 
un Sistema de Información Gerencial, del cual pueda surgir el llamado de alerta para la adopción 
de medidas correctivas eficaces, particularmente respecto de las diferentes formas de 
concentración crediticia asociadas a las posibilidades de ocurrencia del daño sobre las mismas, 
que se vayan detectando, medidas éstas que permitan generar una retroalimentación constante de 
insumos de información con las áreas de Créditos y Finanzas. 

Dada la amplia gama de formas de concentración posible, el sistema de monitoreo deberá 
generar la información que, en determinadas circunstancias, den oportunidad al Directorio para 
discernir sobre el riesgo adicional que proporciona cada exceso de concentración y determinar 
cuales deben ser eliminadas o limitadas o mantenidas o incrementadas. 

Fig. 2: Síntesis del proceso de monitoreo 

I 

PANTALLAS 
PARA TOMA DE ... ... 
DECISIONES 

FIJAR LIMITES 
MAXIMOSDE 

ABSORCION DE 
RIESGOS 

FIJAR LIMITES DE 
SEGMENTOS 

(POSICION NEUTRAL) 

CALCULAR EXCESOS 
SOBRE SEGMENTOS 

COMPARAR EXCESOS 
VERSUS LIMITES 

DETERMINAR 
EXCESOS SOBRE 

LIMITES 
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4. Resumen 

En resumen, la gestión de administración del riesgo sobre la cartera implica: 

• Fijación de políticas claras respecto de la aceptación de riesgos (funciones de 
rentabilidad, solvencia, calidad de la cartera planeada y máxima porción de capital 
que se tiene resignado a arriesgar). 

Esto significa dimensionar la capacidad de absorción de riesgos que tiene la empresa y 
diseñar una estrategia que optimice las oportunidades sin exceder los limites que se 
establezcan. En función a la capacidad para absorber riesgos, de los recursos y de las 
oportunidades potenciales que ofrece el mercado, debe elaborase una estrategia para 
optimizar la asignación de recursos con énfasis en la dispersión del riesgo. 

• Identificación de los segmentos y de los factores de riesgo 

Es decir, tener claro cuales son los riesgos que se pretenden controlar, ya que de la 
probabilidad de ocurrencia de ellos, en diversas magnitudes, alterarán, también en 
diversas magnitudes, la calidad y valor actual de la cartera de créditos, es decir, debe 
conocerse la sensibilidad o vulnerabilidad de la cartera ante los factores de riesgo 
identificados. 

• Evaluar conceptualmente los riesgos que afectan la cartera 

• Observar el comportamiento actual del perfil de la cartera a través de un monitoreo 
continuo, tanto global como de los segmentos identificados 

• Toma de decisiones (o no), tanto automáticas como aquellas que deben ser aprobadas 
por la Gerencia General, como órgano ejecutivo del Directorio. 

• Evaluar los efectos de las decisiones adoptadas (control posterior) 

• Someter todo el proceso a un programa de control independiente ejercido por el 
Departamento de Auditoría Interna y también por los auditores externos. 

• Todo el sistema de control de riesgos debe estar integrado en un Sistema de 
Información General y Gerencial 

Asimismo, se debe tener en cuenta la necesidad de asignar recursos económicos al proceso de 
medición y administración de los riesgos en general, ya que no sería oportuno insumir en el 
proceso mas costo que el máximo perjuicio que podría acarrear el daño económico derivado del 
riesgo que se pretende neutralizar. 

Dentro de estos recursos asignados debe contemplarse una minuciosa sistematización de 
información y un esquema riguroso en la toma de decisiones que evite la arbitrariedad o la 
improvisación ante diversas circunstancias que se presenten 
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Figura 3. Resumen 

POLlTICAS 
DE RIESGO 

ESTRATEGIAS DE 
IMPLEMENTACION 

METODOLOGIA 
DE APLlCACION 

CONTROL 
EXTERNO 

AG. Areas de responsabilidad y controles 

1 Identificación 
2 Evaluación 

--------1~. 3 Monitoreo 
4 Decisiones 
5 Control interno 

Un principio fundamental debe consistir en contar con un esquema de organización y funciones 
claramente establecidas en un manual (Manual de Funciones y Estructura Orgánica), 
conteniendo delimitación de funciones, atribuciones y responsabilidades. 

Simultáneamente, la asignación de recursos humanos y financieros, para el cabal cumplimiento 
de sus objetivos. 

l. Niveles de la organización involucrados en la administración de riesgos 

La gestión de administración del riesgo crediticio, de acuerdo con el concepto, alcance y 
limitaciones definidas en este trabajo, involucra diversos niveles y sectores específicos, como 
ser: 

• Nivel directivo: incluye la Gerencia General como órgano natural encargado de hacer 
cumplir las directrices del Directorio. 

• Sector de Negocios: como aportante de información vital sobre la clientela objetivo, 
para alimentar el sistema 

• Sector de Análisis y Control de Riesgos: sector independiente encargado de analizar, 
poner en práctica y controlar el funcionamiento del sistema implementado, así como 
motorizar la información 
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• Sectores de apoyo: básicamente las área de Sistemas, Administración, Negocios y 
Auditoría Interna. Esta última se debe encargar de verificar la confiabilidad del 
sistema de información resultante de la gestión de control de riesgos 

Si bien no se ha implementado aún en la entidad la función del Gerente de Finanzas o de 
Administración y Finanzas, en caso de contemplarse, correspondería incorporar en dicho nivel 
gerencial (por debajo del Gerente General), la responsabilidad de la administración de riesgos 
sobre la cartera activa (Manual, 02) 

2. Control 

Con el sistema de estructura de límites en funcionamiento, el sector de Análisis y Control de 
Riesgo debe controlar que el perfil de la cartera resultante se mantenga permanentemente dentro 
los rangos predefinidos. 

Cualquier desvío debe ser sometido a algún tipo de actitud por parte de los niveles involucrados, 
conforme a la metodología de información prevista. La familiarización con este tipo de 
monitoreo permitirá entre otras cosas, informar a los operadores de crédito cual es el margen de 
segmentos que aún pueden ser consumidos sin entrar en zona de riesgo. 

GERENCIA DE 
NEGOCIOS 

Figura 4. Esquema de organización funcional 

DIRECTORIO 

GERENCIA 
GENERAL 

_____ ~~~í-------l------~ ______ ~I _S_IS_T_EM_A_S~ 
~ SECTOR ANALlSIS y .---

CONTROL RIESGOS 

~ I RRHH 

~'--------l 

A7. Pruebas de sensibilidad 

Las pruebas de sensibilidad permiten a la Dirección evaluar con mayor precisión las decisiones 
que podrán adoptarse una vez que la cartera hubiera ingresado a los rangos de riesgo adicional, 
conociendo en forma sustentada los efectos esperados en caso de verificarse los siniestros en 
diversos grados de intensidad. 
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El cálculo de esos efectos podrá referirse, por ejemplo a : 

• Resultados esperados, reflejados en la cuenta de pérdidas y ganancias. 
• Compromiso sobre el capital aportado. 
• Porcentaje sobre el total de la cartera 
• Incidencia respecto de la capacidad máxima de absorción de riesgos. 

AS. Utilización del Sistema de Información 

El Sistema de Información General es vital para el desarrollo del modelo descripto. Las dos 
grandes áreas encargadas de manejar el efecto riesgo, esto es, el nivel Dirección (incluyendo la 
Gerencia General) y los sectores operativos y de apoyo, deben mantener un flujo informativo de 
ida y vuelta a fin de mantener actualizadas las pantallas que se establezcan. Asimismo, informes 
específicos para la Gerencia General (SIG) permitirán a ésta tomar las providencias en tiempo 
oportuno para corregir las situaciones que ameriten ser corregidas. 

l. Informes sobre riesgos 

La gestión de administración del riesgo debe concluir con determinados informes para ser 
elevados a la Gerencia General, que se desprenden de la evaluación permanente del contenido 
del sistema, sin perjuicio que la Gerencia General tenga el mismo acceso a las pantallas de los 
demás usuarios. 

Los informes deben responder, como mínimo, a los siguientes tópicos: 

• Situación actual de la cartera, su encuadre dentro de los límites establecidos, desvíos 
y contingencias máximas en caso de verificarse los factores de riesgo frente a 
diversos escenarios, sugerencias y soportes de acciones a adoptar para redireccionar 
el perfil de la cartera, relación riesgo-beneficio. 

• Evaluación conceptual sobre la posibilidad de ocurrencia de los factores riesgos sobre 
la cartera actual y posibles efectos medidos en relación a parámetros determinados 
(cartera total, capacidad máxima de absorción de riesgos, etc.) 

• Informes de control y medición de los efectos derivados de las acciones adoptadas 

(ver Manual, 09) 

2. Nivel de análisis requerido 

Base de datos 

La base de datos debe contener la información necesaria para evaluar adecuadamente los factores 
de riesgo. Estos datos pueden ser de dos tipos: 
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• Estáticos 
• Dinámicos 

Los primeros son aquellos que permanecen relativamente estables a pesar del transcurso del 
tiempo, tales como los aspectos de estructura de la organización, datos sobre límites deseados, 
segmentación, etc., en cambio los segundos son aquellos que deben ser actualizados en forma 
constante tales como la evolución de indicadores económicos, financieros, bancarios, políticos, 
sociales, etc. (Manual,08). 

Hasta aquí, la alimentación del sistema con datos concretos, sin embargo, el nivel de Análisis y 
Control de Riesgos deberá contar con suficiente conocimiento del mercado objetivo, incluyendo 
la colaboración del Area de Negocios, a fin de introducir información subjetiva válida sobre 
comportamientos esperados de las variables que pudieran incidir en la evaluación conceptual del 
riesgo que mas tarde será plasmado sistemáticamente en un reporte para la Gerencia General. 

A9. Metodologías alternas para la administración de cartera 

Diversas metodologías pueden aplicarse para controlar el comportamiento de los factores de 
riesgo sobre el valor actual de la cartera activa, sin embargo, cualquiera de ellas deberá 
contemplar el siguiente proceso: 

• Delimitación de los segmentos del mercado en que opera la entidad del tipo 
concentraciones 

• Identificación de los factores de riesgo que pueden afectar las características de 
dichos segmentos 

• Evaluación conceptual de los factores de riesgo que inciden sobre los valores de 
segmentación de la cartera o mercado objetivo e introducción de los conceptos en un 
informe o reporte para la Gerencia General, en forma sustentada, para coadyuvar en 
la toma de decisiones. 

• Comparación con límites o capacidad máxima de absorción de riesgos aprobado por 
Directorio 

• Toma de decisiones 

• Control posterior 

l. Ponderando los/actores de riesgo 

Una alternativa respecto a la desarrollada en este trabajo, consiste en la aplicación de la 
metodología de ponderación, en virtud de la cual se le asignan valores concretos a cada uno de 
los factores de riesgo, de acuerdo con varios escenarios, yesos valores se aplican sobre los 
valores de segmentos, resultando así un valor final de contingencias o porciones de la cartera con 
posibilidades ciertas de deterioro en su valor actual. Estos escenarios, a su vez, pueden basarse 
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en experiencias históricas concretas o en la suposición de comportamientos conjuntos de los 
factores de riesgo combinados (simulación de Monte Carlo). 

Cuadro I - 03 Escenarios para Ponderación del Riesgo 

Sub factor Escenario 1 Escenario 2 Escenario 3 

• Devaluación 
• Competencia 
• PIS 

• Clima 
• ........ 
• ........ 
• ........ 

La medición de riesgos puede basarse, principalmente, en técnicas de análisis de escenarios tal 
como se expuso en el cuadro precedente, o bien en otras de tipo probabilístico o actuariales. 

Las bondades de esta forma de análisis, pueden resumirse diciendo que asegura un conocimiento 
permanente y valorado del entorno en todas sus facetas traducidas en efectos directos en todas y 
cada una de las partes que conforman la cartera, sin embargo, como se dijo antes, no solamente 
constituye un método complejo de sistematizar, sino que además está sujeto a diversas 
circunstancias de carácter subjetivo que podrían inducir a la adopción de decisiones no 
sustentadas inequívocamente. 

2. Analizando concentraciones enteras prescindiendo de la posición neutral 

La adopción de la posición neutral como límite de concentraciones o segmentaciones aceptables 
para movilizar el negocio, como ya se ha dicho antes, no significa riesgo nulo sino riesgo 
asumido a priori en determinada magnitud, considerada razonable en función de los demás 
parámetros de costos y beneficios globales. 

La alternativa contemplada en este punto pretende eliminar el concepto de posición neutral y por 
ende el de evaluación de desvíos, dedicando todo el análisis a la concentración pura. 

A10. Misión del Departamento de Auditoría Interna respecto al control de riesgos 

Cabe al Departamento de Auditoría Interna desarrollar y ejecutar programas de revisión del 
sistema de administración de riesgo crediticio y de los sistemas de control interno permanente 
(sobre el riesgo). Para ello, ya se cuenta con una Unidad de Control de Riesgos, actualmente 
diseñada para atender las exigencias de la SBEF en cuanto a la Evaluación y Calificación de la 
Cartera, tal como 10 dispone la Circular 286/99 ( riesgos individuales). 

Los programas a ser diseñados, deberán apuntar principalmente al examen de la base de datos, la 
metodología de base de datos, los criterios utilizados para la evaluación conceptual de los 
factores de riesgo y su incidencia sobre los segmentos, la legitimidad de las fuentes de 

1-16 ECO FUTURO S.A. FFP- SISTEMA DEADMINISTRACION DE CARTERA ACTIVA 



CHEMONICS INTERNATIONAL INC 

información, la aceptación del programa informático utilizado y la confiabilidad de los 
indicadores expuestos en las pantallas para la Gerencia. 

LOS RIESGOS Y LA ADMINISTRACION DE LA CARERA ACTIVA 1-17 



SECCION 11 

Planeamiento Estratégico - Plan de Negocios 

A. Plan de Negocios 

El planeamiento estratégico, implica una evaluación metódica del entorno del negocio. Lo ideal 
sería poder contar con una base de información sobre los mercados, un análisis de esos datos y 
una integración a fin de poder diseñar un modelo de la realidad del pais, que luego conduzca a 
una estrategia general. 

Este planeamiento debe llevar a predecir la configuración de lo que va a ser el perfil de la cartera 
en el futuro, cuya distribución asegure de que exista una coherencia interna, un equilibrio, buena 
calidad y que refleje realmente el Plan de Negocios y la estrategia fijada en ella. 

La siguiente etapa es la asignación de los recursos gerenciales, humanos, financieros, 
tecnológicos expertise, etc. Todo esto se inscribe dentro de la habilidad de diseñar una estrategia 
competitiva, definida y viable dentro del conjunto de entidades existentes, el posicionamiento y 
las ventajas comparativas dentro del sistema, que permitan diferenciar a la entidad respecto de 
los competidores. 

Un plan estratégico, es un plan anual que traduce el entorno en algo concreto y objetivo, y luego 
un esquema de implementación pragmático. 

B. Estudio de Factibilidad Económica Financiera 

ECO FUTURO ha desarrollado un Estudio de Factibilidad Económico Financiero, el mismo que, 
tras haber sido aprobado por la SBEF, debe constituirse en el documento patrón de modelo de 
entidad que pretende conformarse, y el análisis de los desvíos sobre sus proyecciones (tanto 
numéricas como conceptuales) no solamente deben ser monitoreadas para justificarlas ante la 
propia SBEF, sino como herramienta de control de la gestión económica y financiera de la 
misma. 

Este modelo patronizado al que hacemos referencia, complementado y coherente con otros 
documentos analíticos de trabajo de corto plazo tales como el Plan de Negocios, presupuestos 
económicos y financieros, etc. conforman de alguna manera la posición neutral hacia la cual se 
pretende llegar y cuyos parámetros de costos y beneficios ya se encuentran aceptados por el 
Directorio como objetivos generales. 

En los puntos siguientes se incorporan algunos cuadros conteniendo los datos que surgen del 
mencionado Estudio. 



CHEMONICS INTERNATIONAL INC. 

81. Síntesis de estrategias 

l. Micro-créditos 

Cada Oficial de Negocios tendrá cargas de cartera de entre 300.000 y 400.000 dolares (entre 
200 a 280 grupos solidarios) 

2. Crédito de inversiones 

La cartera por Oficial será de entre 700.000 a 1.300.000 dólares atendiendo entre 180 y 280 
clientes 

3. Zonas de actividad 

Primera fase: las are as de acción de las ONGs asociadas, es decir a) La Paz ciudad, 
(provincias Murillo, Ingavi, Loayza, Aroma y Villarroel) b) El Alto, c) Cochabamba ciudad, 
(provincias Cercado, Quillacollo, G. Jordán y Punata), d) Oruro ciudad, (provincias Cercado 
y Abaroa). 

Segundafase: las demás areas del país 

4. Cartera de las ONGs fundadoras 

Las actuales carterta de F ADES, IDEPRO y CIDRE, en gran medida constituirán el perfil de 
la cartera con que en una primera etapa contará el FFP (pese a que no se estaría traspasando 
cartera vigente sino a los clientes en si mismo a traves de un proceso de previo 
desmantelamiento ). 

5. Créditos de consumo 

Los créditos de consumo serán pequeños, y solamente para los titulares o empleados de la 
microempresa, aunque también se contemplan créditos individuales para propósitos diversos. 

6. Relaciones patrimoniales 

Cuadro 1- 04 
RELACIONES DE LA CARTERA CON CAPITAL DE RIESGO 

(en miles de dólares) 
Año Cartera bruta y Capital % PN sobre Capital de Excedente PN % Coefic. Adecuación 

contingentes social cartera Riesgo sobre capital Patrimonial 
Basilea de riesgo 

1 10.170 4.699 46,2 1.001 3.698 46,9 
2 15.707 5.466 34,8 1.524 3.942 35,9 
3 19.692 6.393 32,4 1.901 4.492 33,6 
4 23.622 7.588 32,1 2.360 5.228 32,1 
5 27.985 9.026 32,2 2.795 6.231 32,3 
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82. Colocación de cartera de créditos 

Los pronósticos en cuanto a las clasificaciones previstas para la cartera de créditos, de acuerdo al 
Estudio, es como se muestra en los siguientes cuadros: 

Cuadro 1- 05 
CARTERA PRONOSTICADA POR DEPARTAMENTO 

(en miles de dólares) 
Departamento Año 1 Año2 Año 3 Año4 Año 5 

US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % 

La Paz 6.747 68 9.150 60 1.164 58 3.187 57 15.543 56 
Cochabamba 1.874 19 3.490 23 4.803 25 5.843 26 7.293 26 
Oruro 1.300 13 2.655 17 3.159 17 3.920 17 4.899 18 
TOTAL 9.920 100 15.295 100 19.126 100 2.950 100 27.735 100 

Cuadro I - 06. 
CARTERA PRONOSTICADA POR TIPO DE GARANTIAS 

(en miles de dólares) 
Año Garantías Garantías personales y Total 

hipotecarias otras 
US$ % US$ % US$ % 

1 2.943 28,9 7.227 71,1 10.170 100 
2 4.440 28,3 11.267 71,7 15.707 100 
3 5.691 28,9 14.001 71,1 19.692 100 
4 7.272 30,8 16,350 69,2 23.622 100 
5 8.980 32,1 19.005 67,9 27.985 100 

Cuadro 1- 07 
CARTERA PRONOSTICADA POR TIPO DE CREDlTO 

(en miles de dólares) 
Micro credito Credito de Consumo Total 

Inversion 
Año US$ % US$ % US$ % US$ % 

1 65 35 O 100 

Cuadro 1- 08 
PROYECCION DE LA CARTERA TOTAL 

(en miles de U$S) 
Concepto 1 2 3 4 5 

Cartera bruta 9.712 14.705 18.899 24.276 30.770 

Vigente 9.567 14.411 18.426 23.547 29.693 
Vencida 102 206 331 510 753 
Ejecucion 44 88 142 218 323 
(Prevision) (291) (441) (651) (920) (1.244) 

NETO 9.421 14.264 18.248 23.356 29.525 
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SECCION 111 

Disposiciones Legales 

A. Normas emitidas por la SBEF 

La SBEF es el Ente rector encargado de dictar las normas y reglamentos relacionados con la 
fiscalización y control del sistema financiero nacional. Para ello emite circulares normativas que 
pueden o no contener a su vez Resoluciones Reglamentarias, de carácter obligatorio para todas 
las entidades del sistema. 

A1. Circulares normativas 

La Circular No 286/99 de fecha 15 de Abril de 1999, emitida por la SBEF, contiene la 
Resolución SB 043/99, de igual fecha, la misma que contempla el Reglamento actualizado para 
la Evaluación y Calificación de la Cartera de Créditos. 

El contenido general de este Reglamento, al que deben ajustarse los Bancos y demás entidades 
financieras, entre las cuales se especifican aquellas dedicadas al micro-crédito, comprende: 

• Criterios para la evaluación y calificación de cartera 
• Régimen de previsiones 
• Responsabilidades 
• Acciones judiciales 
• Castigo de créditos y registro en cuentas de orden 

• Garantías 
• Valuación de garantías 
• Información y documentación mínima 
• Otras disposiciones y otras transitorias 

Se define al micro-crédito como todo crédito concedido a un prestatario, sea persona natural o 
jurídica, o un grupo de prestatarios, con garantía mancomunada o solidaria, destinado a financiar 
actividades en pequeña escala, de producción, comercialización o servicios, cuya fuente principal 
de pago lo constituye el producto de las ventas e ingresos generados por dichas actividades, 
adecuadamente verificados. 

En cuanto a la evaluación que debe hacerse respecto a los micro-créditos, debe darse especial 
importancia a la política que la entidad emplee en la selección de los prestatarios, a la 
determinación de la capacidad de pago del deudor y a la estabilidad de las fuentes de sus 
recursos, sean ventas, servicios o salarios, según corresponda, adecuadamente verificados. 

La categorización de estos créditos a efectos de su calificación y provisionamiento, se basa 
exclusivamente en su mora: 
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Categoría 1: 
Categoría 2: 
Categoría 3: 
Categoría 4: 
Categoría 5: 

Créditos Normales: Al día o con una mora no mayor a 5 días 
Problemas potenciales: Mora entre 6 y 30 días 
Deficientes: Mora entre 31 y 60 días 
Dudosos: Mora entre 61 y 90 días 
Perdidos: Mora mayor de 90 días o son créditos vigentes con tres o más 
reprogramaciones 

El artículo 24, prevé en los incisos a , b y c, las causales que presumen aumentos adicionales en 
los riesgos, aparte de la mora, y cuyo contenido debe estar contemplado en los manuales de 
evaluación de la Institución (básicamente se refiere a deficiencias en los procesos de otorgación 
de créditos, en sus políticas y procedimientos de administración de créditos e inexistencia de 
adecuados controles internos de administración de cartera o la no verificación de su 
funcionamiento por parte de una unidad independiente del área de créditos) 

En cuanto a las garantías, se dispone que "un crédito para consumo o micro-crédito, está 
debidamente garantizado, cuando la entidad cuenta con adecuadas tecnologías crediticias y 
financieras, según se establece en las normas pertinentes emitidas por la SBEF" 

A2. Los activos de riesgo 

Posiblemente, el Comité para la Reglamentación Bancaria y las Prácticas de Supervisión 
(Comité de Basilea), sea quien con mayor rigor ha llevado a cabo el análisis de los diferentes 
tipos de riesgo contra los cuales los gerentes bancarios deben protegerse, tales como el riesgo 
crediticio, de inversión, de tasas de interés, riesgo cambiario y riesgo de concentración, 
estableciendo parámetros de adecuación de capital en función a los así llamados activos de 
riesgo, de manera de proporcionar una base razonable para hacer comparaciones internacionales 
entre los sistemas bancarios cuyas estructuras puedan diferir. 

En Bolivia, la Ley N° 1670 (del Banco Central de Bolivia), recoge en gran medida ese criterio al 
establecer rangos generales de ponderación de riesgos 

B. Ley N° 1488 (de Bancos y Entidades Financieras) 

La Ley de Bancos, en materia de concentraciones, alude en su arto 45 que una entidad financiera 
podrá conceder créditos a un prestatario o grupo prestatario hasta el 5% de su patrimonio neto, 
salvo que los créditos estén debidamente garantizados. 

C. Ley N° 1670 (del Banco Central de Bolivia) 

El arto 32 de la Ley 1670, prohibe a las entidades financieras otorgar créditos a prestatarios o 
grupos prestatarios vinculados a ellas. 

El artículo 33 dispone que se establecen coeficientes de ponderación de riesgos de activos y 
contingentes del 50% para los créditos garantizados por hipoteca de casa habitación, urbana o 
rural, ocupada o alquilada por el deudor, hasta el monto del valor de la hipoteca, y del 100% para 
todos los demás activos, operaciones y servicios que, independientemente de su forma jurídica 
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de instrumentación, conlleven un riesgo o cualquier índole de compromiso financiero para la 
entidad financiera. 

D. Decreto Supremo N° 24000/95 (de Fondos Financieros Privados) 

En su artículo 10 dispone que los FFPs no podrán conceder o mantener créditos con un 
prestatario o grupo prestatario por mas del 3% de su patrimonio neto. 

Artículo 11: los créditos con garantía personal otorgados a un prestatario o grupo prestatario, no 
podrán superar el 1 % del patrimonio neto del FFP. 

E. Otras normas 

Otras normas legales referidas a micro-finanzas están contenidas en el DS 25338 de 29 de marzo 
de 1999 que norma las actividades y operaciones de NAFIBO SAM y FONDESIF, y en la Ley 
de Propiedad y Crédito Popular. 
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SECCION IV 

Conclusiones y Recomendaciones 

1. ECO FUTURO cuenta con un Estudio de Factibilidad Económico- Financiero y un 
presupuesto Financiero, de los cuales se desprende, en forma mas o menos directa o 
implícitamente, ciertas políticas institucionales y estrategias de implementación vinculadas 
con la calidad y perfil de la cartera de créditos. 

En virtud de ello, ante todo deberían explicitarse dichas políticas y estrategias respecto de la 
cartera, en un documento para ser aprobado por el Directorio y que forme parte integrante del 
Manual de Administración de Cartera. 

2. En línea con este criterio, el Directorio de ECO FUTURO debe definir un parámetro 
indicativo de los límites que la entidad está dispuesta a aceptar como máximo riesgo a correr 
sobre su cartera de créditos. 

3. El Area de Sistemas, será la encargada de programar e implementar el esquema de monitoreo 
y control de la cartera de créditos, desde el punto de vista de los riesgos sobre sus 
concentraciones y segmentaciones, tal como se han diseñado en el Manual que se adjunta. 

4. El Gerente General debe ser el responsable máximo final por la correcta gestión de 
administración y control de riesgos sobre las carteras (en los términos contemplados en este 
informe), y para ello se valdrá del apoyo de sectores operativos de la entidad. 

5. El Gerente General podrá delegar en niveles intermedios, ciertas atribuciones para toma de 
decisiones temporales. Por ejemplo, el Gerente de Negocios podrá disponer la discontinuidad 
del proceso de determinadas solicitudes de crédito - a pesar de cumplir con todos los 
requisitos establecidos en el Manual de Políticas de Crédito - si considera que con ello se 
estaría incrementando algún tipo de concentración no deseada. 

6. Se sugiere que la labor operativa de monitoreo y control del riesgo crediticio, sea llevada a 
cabo por un sector o funcionario independiente de la actividad de aprobación y otorgamiento 
de créditos (Sector de Análisis y Control de Riesgos). Para ello, ECO FUTURO deberá 
definir dicha función dentro de la actual estructura organizativa, o bien considerar la 
posibilidad de contar con un Asistente Técnico de la Gerencia General para tal función (entre 
otras funciones). 

7. La Gerencia de Finanzas o bien de Administración y Finanzas (función aún no 
implementada), dentro de su rol de administrador de activos de riesgos institucionales y 
calces financieros, podrá constituirse en el nivel subalterno de la Gerencia General encargada 
de asumir la responsabilidad de la administración de los riesgos en la cartera activa desde la 
óptica contemplada en este Manual. 
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8. El Area de Negocios, como sector fundamental del cual se alimenta la formación de la 
cartera de créditos (por ser el área que otorga los créditos), deberá condicionar su operación 
al régimen de información permanente que suministrará y que le será suministrada por el 
sector de Análisis y Control de Riesgos. 

9. El Departamento de Auditoría Interna deberá elaborar programas de revisión específicos, 
sobre los procedimientos y sobre las bases de datos que sustentan la información de los 
diversos factores de riesgo en concentraciones. Para ello cuenta con una Unidad de Control 
de Riesgos, la misma que en la actualidad se concentra en los riesgos individuales 
reglamentados por la SBEF. 

10. Este trabajo contiene un Manual y una metodología para la administración y control del 
riesgo crediticio. Otras metodologías pueden adoptarse y son válidas, inclusive ECO 
FUTURO podrá desarrollar alguna variante de la forma que lo vea mas conveniente, sin 
embargo, cualquier metodología que se aplique deberá necesariamente respetar ciertos 
parámetros invariables, estos son: 

• Delimitación de los segmentos del mercado en que opera la entidad del tipo 
concentraciones 

• Identificación de los factores de riesgo que pueden afectar las características y valor 
actual de dichos segmentos 

• Evaluación de los factores de riesgo que inciden sobre los valores de segmentación de 
la cartera o mercado objetivo e introducción de los conceptos en un informe o reporte 
para la Gerencia General, en forma sustentada. 

• Comparación con límites o capacidad máxima de absorción de riesgos aprobado por 
Directorio 

• Toma de decisiones 

• Control posterior 

11. La entidad debe contar con personal capacitado en materia de control de riesgos, básicamente 
aquellos involucrados directamente en el asunto, inclusive especializando a los oficiales de 
crédito en las áreas mas comunes de su mercado objetivo (artesanías, confecciones, 
actividades rurales, etc.) respecto de estructuras de costos, insumos, etc. y debe existir un 
ambiente de aceptación y condicionamiento de la actividad diaria, al factor riesgo. 
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MANUAL DE ADMINISTRACION DE CARTERA ACTIVA 

Fecha de revisión: Agosto 1999 

Este Manual constituye un documento de orientación para el personal 
involucrado en el control de riesgos crediticios globales, por lo tanto sujeto a 
actualización permanente de acuerdo a las necesidades operativas cotidianas a 
partir de la fecha de su aplicación. 

Este Manual ha sido preparado para uso exclusivo del personal de ECO 
FUTURO debidamente autorizado por las autoridades superiores, no estando 
permitido su reproducción o difusión parcial o total a personas o entidades ajenas 
a ésta o para otros fmes que los apuntados en su contenido. 



01 -OBJETIVOS 

A. Objetivos Generales 

1. Establecer una metodología formal que permita monitorear en forma permanente el 
comportamiento de las concentraciones y de los factores de riesgo que puedan afectar el 
valor actual de la cartera activa. 

2. Anticipar los posibles efectos negativos que podrían darse sobre la cartera activa, 
identificando los momentos de precaución y /0 de alarma mayor, cuando se sobrepasen 
determinados límites de exposición al riesgo, derivado de excesivas concentraciones de 
cartera combinado con las posibilidades de ocurrencia. 

3. Poner sobre aviso a los diversos usuarios, incluyendo a la Gerencia General, del estado real 
de la cartera desde el punto de vista de su exposición al riesgo, a través de una base de 
información confiable que coadyuve a la toma de decisiones adecuadas y oportunas, en los 
diversos niveles involucrados 

4. Dar coherencia al manejo de la cartera de créditos, respecto de las políticas y estrategias pre­
establecidas por ECO FUTURO, compatibles con sus metas de liquidez, rentabilidad, 
solvencia y volúmen de operaciones. 

5. Establecer los principios, la metodologia y los procedimientos para monitorear y ajustar el 
nivel de riesgo de la cartera activa ante el entorno, etableciendo límites por producto, sector, 
región, etc., consistente con la estrategia institucional de ECO FUTURO y su disposición 
ante el riesgo para permitirle contar con mayores oportunidades de lograr sus metas 
institucionales de rentabilidad, liquidez, solvencia, volumen de operaciones y calidad de 
activos. 

6. No es objetivo del presente Manual, dar bases para establecer montos de provisión para 
cuentas incobrables, sino el de definir porciones de riesgos adicionales, que puedan ir mas 
allá de la capacidad de la entidad de absorberlos. 

B. Otras consideraciones 

El presente Manual se ha elaborado siguiendo un criterio de flexibilidad, de manera tal que 
permita introducir todo tipo de enmiendas o agregados producto de actualizaciones y revisiones 
que pudieran realizarse de tanto en tanto de acuerdo a las circunstancias. 

En ese sentido, todas las medidas cuantificadas contenidas en la formulación de límites, son 
convencionales, pudiendose cambiar de acuerdo al criterio de la Dirección. Para ello, a través de 
un menú de entrada de datos y un modelo computacional, estos elementos podrán ser cambiados 
por otros nuevos manteniendo automáticamente la validez del sistema en su conjunto. 



CHEMONICS INTERNATIONAL INC. 

02 - RESPONSABILIDADES 

A. Directorio 

Es el órgano superior encargado de dictar las políticas generales respecto del control de riesgo 
institucional, y dentro de esto, aquellos riesgos específicamente relacionados con la cartera de 
créditos, mediante el establecimiento de límites respecto de la capacidad máxima de absorción 
que la entidad estaría dispuesta a aceptar. 

Debe también aprobar las estrategias y metodologías para controlar la gestión de administración 
del riesgo crediticio. 

Estas funciones deberán ser ejecutadas a través de la responsabilidad de la Gerencia General. 

B. Gerente General 

Es el máximo responsable por la correcta implementación de las politicas y estrategias aprobadas 
por el Directorio. Sus responsabilidades en tal sentido se sistetizan así: 

a) Asegurar la correcta implementación de las políticas, estrategias, metodologías, y 
procedimientos en relación a los tipos de riesgo cuya identificación ha sido aprobada 
por el Directorio, que permita evaluarlos y controlarlos. 

Esto incluye, además de los riesgos globales, otros tipos de riesgos como ser los riesgos 
operativos y legales, estos últimos no contemplados en este Manual. 

b) Informar al Directorio sobre el desarrollo de la gestión. 

c) Aprobar la estructura del Sistema de Información Gerencial (con relación a riesgos, 
que es apenas una parte del sistema de información gerencial en su conjunto) y de las 
fuentes de información que serán utilizadas para su alimentación permanente 

d) Asegurar la asignación de recursos necesarios para la correcta implementación del 
sistema 

C. Gerente de Finanzas o de Administración y Finanzas 

La función de Gerente de Finanzas o de Administración y Finanzas, no está implementada en la 
estructura orgánica de ECOFUTURO. Una vez que se contemple, correspondería incorporar en 
dicho nivel gerencial la responsabilidad de la administración de riesgos sobre la cartera activa 

D. Area de Análisis y Control de Riesgos 

Si bien es cierto que en el proceso de control de riesgos se requiere de la participación de 
diversos sectores operativos de la entidad (básicamente los sectores administrativo, sistemas de 
cómputo y negocios), es aconsejable poder contar con una función diferenciada, independiente 
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del área encargada de la aprobación y otorgación de los créditos, que apoye a la Gerencia 
General de manera objetiva, sobre la calidad global de la cartera actual 

La misión de este sector consiste en analizar, poner en práctica, controlar e informar sobre el 
funcionamiento del sistema implementado. En resÚInen: 

a) Proponer a la Gerencia General (o al Gerente de Finanzas o de Administración y 
Finanzas si fuera el caso), la variedad de límites para el control de riesgos, para luego, 
por su intermedio, elevar su aprobación al Directorio 

b) Conocer en detalle las composición actual de la cartera, los riesgos asumidos y su 
relación con los límites aprobados 

c) Aprobar los excesos temporales de límites, mientras se encuentren encuadrados en su 
ámbito de atribuciones delegadas por la Gerencia General 

d) Informar a la Gerencia General (o al Gerente de Finanzas o de Administración y 
Finanzas si fuera el caso), a través de un sistema de reportes ordinarios o especificos, 
sobre todos los desvíos respecto de las posiciones neutrales. 
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03 - POLlTICAS 

l. Deben administrarse los niveles de riesgo globales de la cartera de créditos, aceptables para 
la supervivencia, continuidad y crecimiento de la institución, por medio de un control central 
y compatible con las políticas crediticias aprobadas y con las estrategias de colocación de 
cartera. 

2. Deben definirse límites de riesgo sobre segmentaciones de la cartera con características 
homogéneas, sensibles a determinados factores de riesgo, de manera tal que, la cantidad que 
se pueda asumir se sitúe dentro de una configuración tal que no exceda la capacidad técnica 
institucional de absorberlos y que no haga peligrar la estabilidad económica financiera de la 
mIsma. 

3. Se fija temporalmente como parámetro indicativo de la capacidad máxima aceptable para 
absorber riesgos de concentración, el 50% del capital pagado. Este parámetro solamente 
podrá ser modificado con la autorización expresa del Directorio. 

4. Los límites que se establezcan deben ser flexibles, de manera tal que se puedan alterar 
cuando se considere conveniente y necesario 

5. Las estrategias de implementación de las políticas crediticias y de mercados objetivo, deben 
contemplar la relación costol beneficio sectorizado, rentabilidad versus riesgo por producto o 
servicio prestado y la asignación de costos en general. 

6. La estructura de la cartera de créditos debe apuntar, como objetivo, mantener 
permanentemente una posición neutral, dada por un grado de distribución o dispersión 
planteado en el Estudio de Factibilidad Económico Financiero y Plan de Negocios 
relacionado, a fin de obtener un balance equilibrado entre máxima utilidad y riesgo mínimo. 

7. Todo desvío sustancial respecto a la posición neutral debe ser puesto en conocimiento del 
Directorio en forma oportuna y sustentada, para efectos de toma de decisiones correctivas, si 
se viera por conveniente ya que tales desviaciones deben examinarse en base a los 
incrementos de beneficios y riesgos asociados 

8. Se delega en la figura del Gerente General la responsabilidad final por la correcta 
implementación del sistema de administración de riesgo crediticio, quién a su vez, tendrá 
facultades para delegar en instancias intermedias, ciertas responsabilidades y atribuciones en 
la medida que lo considere practicable 

La enumeración anterior solamente constituye la definición de políticas básicas relacionadas con 
el concepto riesgo global sobre carteras activas. Tal enumeración no necesariamente debe 
limitarse a las consideraciones expuestas. 
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04 - DEFINICIONES 

l. Riesgos globales. Son aquellos que pueden afectar la totalíliad de la cartera o determinados 
segmentos de la misma, independientemente de la eficiencia que pudiera existir en el proceso 
de evaluación individual del cliente. 

2. Riesgos individuales. Los riesgos individuales son aquellos inherentes a cada prestatario 
particularmente considerado. 

3. Riesgos operativos. Son los derivados de algún tipo de descontrolo de fallas en el sistema 
operativo de la entidad, incluyendo el tecnológico, la forma de organización, la delegación de 
atribuciones y responsabilidades, la posibilidad de errores o fraudes intencionales como 
también debido a inadecuados procedimientos de control interno. 

4. Riesgos jurídicos. Se originan en fallas o vicios de instrumentación de los créditos o de sus 
garantías. 

5. Riesgos trasladados. Son aquellos consecuencia de problemas o dificultades que pudieran 
afrontar otras entidades del sistema financiero y que indirectamente repercuten en la salud 
económica y financiera de la entidad 

6. Segmentación simple o primaria. Es la clasificación de la cartera en función a ciertas 
características comunes u homogéneas, vulnerables a la incidencia de determinados factores 
de riesgo. 

Esta segmentación simple, a su vez, puede clasificarse en a) real, es decir la proporción en que 
realmente queda expuesta la cartera tal como se desprende de la contabilidad y b) neutral, cuando 
se aplican sobre el total de la cartera, los porcentajes que teóricamente deberían conformar los 
segmentos de cartera, de acuerdo a las previsiones originales 

7. Posición neutral. Es la segmentación simple que conforma el perfil de la cartera resultante de 
las proyecciones contenidas en el Estudio de Factibilidad Económico Financiero y en el 
mismo Plan de Negocios. Esto constituye el modelo que se acepta de antemano como aquel 
que contiene un nivel de riesgo aceptado y en base al cual se establecen las pautas de 
rentabilidad. 

8. Riesgos combinados. Se dan cuando dentro de algún tipo de concentración se verifica otra 
suerte de concentraciones que, al igual que la primera, también son sensibles a factores de 
riesgo, incrementando de esa forma la exposición al daño 

9. Factores de riesgo. Son situaciones del entorno que pueden afectar negativamente el valor 
actual de todas o algunas de las segmentaciones simples o combinadas de la cartera, y a su 
vez, con diferentes grados de incidencia 
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10. Descalce financiero. Representa un tipo de riesgo generalmente de carácter institucional, 
cuando no existe una razonable coherencia, en términos de tasas, plazos y monedas, entre las 
fuentes de financiamiento y las colocaciones 
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05 - METODOLOGIA 

A. Proceso 

1. Definir las políticas generales, institucionales y la vocación de la entidad frente al riesgo, así 
como sus objetivos de rentabilidad versus riesgos 

2. Definir las políticas particulares en materia de perfil de cartera deseada 

3. Determinar la capacidad máxima de la entidad en absorber pérdidas derivadas de los riesgos 
que se corre 

4. Definir los límites de riesgo, conociendo dicha capacidad máxima 

5. Elaborar una estrategia de implementación del sistema de medición y control de riesgos 
siguiendo los siguientes pasos: 

a) Segmentar la cartera de créditos en todas las variantes que demuestren que, todos 
aquellos créditos que pertenecen a una misma segmentación tienen alguna característica 
común, vulnerable a algún tipo de riesgo (sector económico, actividad, producto 
financiero, monto, garantía, región, moneda, plazo, etc). 

b) Teniendo en cuenta las concentraciones simples, determinar las concentraciones 
combinadas, es decir, cuándo dentro de una concentración se verifica otra concentración 
de otros elementos homogéneos 

c) Introducir los datos de esta segmentación al sistema computadorizado 

d) Diseñar pantallas de información que muestren todas las formas de concentración simples 
y combinadas, dispersión y desvíos sobre la distribución deseada (posición neutral). De 
aquí surgirán los desvíos directos entre posición real y posición neutral 

e) Identificación de los factores de riesgo que puedan afectar la estructura y calidad de la 
mIsma 

f) Evaluar los factores de riesgo, apoyándose para ello en una base de datos lo mas nutrida 
posible, respecto del mercado, indicadores económicos, indicadores del sistema 
financiero, precios internos e internacionales vinculados al mercado meta, etc. Para ello 
debe existir una metodología para manejar la base de datos 

g) La metodología apuntada en el acápite anterior debe ser de tal naturaleza que a través del 
sistema de cómputo produzca indicadores internos o curvas de comportamiento, en 
diversas pantallas, para diversios usuarios, y con diversos reportes para la Gerencia 
General. 
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h) Predeterminar cual debería ser el nivel de riesgo máximo, de manera de que quede 
establecida la capacidad máxima de la entidad para absorber riesgos globales producto de 
las concentraciones en su cartera. 

i) Mostrar, en resúmen, los valores de exceso sobre la capacidad máxima aprobada para 
absorber riesgos. 

6. Establecer funciones, responsabilidades y delegación de atribuciones para la toma de 
decisiones intermedias. 

7. Adoptar las decisiones que correspondan (que incluye también la posibilidad de no llevar a 
cabo ninguna acción correctiva), ya sea en las instancias intermedias como en el nivel 
Gerencia General. 

8. Diseño de un sistema de pruebas de sensibilidad ante la probabilidad de ocurrencia de los 
riesgos y su incidencia sobre los segmentos. 

9. Implementar un programa de control que permita evaluar los resultados de haber adoptado 
medidas correctivas oportunamente 

10. Programar el control en el Departamento de Auditoría Interna, sobre la confiabilidad de la 
información resultante del sistema de administración de riesgos. 

B. Aclaraciones adicionales 

La posición neutral mencionada en el acápite d del punto 5, no significa que se trate de una 
posición no vulnerable a factores de riesgo, sino que se refiere a la distribución base que se 
desprende del Estudio de Factibilidad y el Plan de Negocios relacionado, de sus estrategias de 
colocación, cuyos niveles de riesgo ya han sido aceptados por el Directorio. 
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06 - SEGMENTACION y LIMITES 

A. Segmentación del mercado objetivo 

Tratándose de mercado de micro crédito, muchos pequeños clientes poseen características 
similares, homogéneas. De ahí la necesidad de realizar una segmentación de la cartera, lo mas 
desagregada posible, de acuerdo a características comunes de la clientela, a fin de identificar 
luego, claramente los factores de riesgo que sobre esas características pueden incidir y también 
para definir la estructura de límites simples. 

A 1. Segmentación simple o primaria 

Representa la forma más elemental se distribuir la cartera en los segmentos de características 
homogéneas. 

Esta segmentación puede a su vez expresarse en términos de segmentación real o en términos de 
segmentación teórica o posición neutral. 

Esta distribución requiere ser codificada al momento de confeccionar la solicitud de crédito por 
cada prestatario para fines de programación. 

a) Departamentos 

DI. La paz 
D2. Oruro 
D3. Cochabamba 
D4. Santa Cruz 
D5. Tarija 
D6. Chuquisaca 
D7. Potosí 
D8. Beni 
D9. Pando 

b) Regiones 

Rl. Capitales de Departamento 
R2. Urbanos y periurbanos 
R3. Rurales 

c) Actividades 

Al. Artesanía 
A2. Agropecuario 
A3. Explotación de minas y canteras 
A4. Industria 
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d) 

e) 

1) 

g) 

h) 

AS. Agroindustria 
A6. Electricidad, gas, agua 
A 7. Construcción 
A8. Comercio 
A9. Transporte, almacenamiento, comunicaciones 
AIO. Establec. Financ., seguros, servicios prestados 
All. Servicios sociales 

Productos 

PI. Micro-crédito 
P2. Crédito de inversión 
P3. Vivienda 
P4. Consumo 
P5. Arrendamiento financiero 
P6. Avales 

Sectores 

SI. Productivo 
S2. Comercialización 
S3. Agro 
S4. Industria 
SS. Servicios 

Monto y número de prestatarios 

NI. Menores de US$ 500 
N2. De 501 a US$ 1000 
N3. De 1001 a US$ 5000 
N4. De 5001 a US$ 10000 
N5. De 10001 a US$ 15000 
N6. De 15001 a US$ 20000 

Moneda 

MI. Nacional 
M2. Mantenimiento de valor 
M3. Moneda extranjera 

Plazo 

PLl. Corto 
PL2. Mediano 
PL3. Largo 
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i) Garantía 

G 1. Hipoteca 
G2. Prenda 
G3. Personal y solidaria 
G4. Otras 

j) Género 

Ge 1. Hombres 
Ge2. Mujeres 

A2. Segmentaciones combinadas 

CHEMONICS INTERNATIONAL INC. 

En este caso, se contempla la posibilidad de mostrar, dentro de un segmento simple, la 
participación de otro segmento simultáneamente, a objeto de determinar las formas de 
concentraciones combinadas y establecer límites (y por ende, análisis de desvíos) para este tipo 
de concentración. 

Los segmentos que pueden combinarse simultáneamente pueden ser dos o mas, sin embargo, 
para los fines de aplicación en ECO FUTURO, el programa de cómputo debería aceptar al menos 
dos segmentos. 

B. Identificación de los factores de riesgo 

Los segmentos contemplados en el acápite anterior, responden a algunas formas de mostrar la 
cartera dividida o clasificada en base a ciertas características comunes (de regiones, de actividad, 
etc.) las mismas que, en mayor o menor medida, pueden ser afectadas negativamente por factores 
de riesgo ajenos a la voluntad y a veces al control de la entidad. 

Estos factores pueden desencadenarse o no, sobre los segmentos y si se desencadenan pueden 
hacerlo, uno, todos, algunos o ninguno, en múltiples grados de incidencia, desde leve o 
imperceptible hasta muy graves, afectando en esa medida y en última instancia la capacidad de 
pago del cliente involucrado en dichos segmentos. 

Estos comentarios ponen de relieve, por una parte la necesidad de identificar los factores de 
riesgo, y por otra, la dificultad de adoptar una metodología exacta que permita medir el grado de 
afectación probable sobre la cartera. Por esta razón, se ha adoptado en este Manual, el criterio de 
introducir en los reportes gerenciales, la evaluación conceptual de los factores y su posible 
incidencia, para otorgar a la Dirección elementos de juicio válidos para toma de decisiones, en 
vez de adoptar otra metodología de cálculos probabilísticos. 

A continuación se contemplan diversos ejemplos de causales de riesgo sobre las segmentaciones 
de la cartera: 
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a) Sobre los departamentos y regiones 

• Recesión país 
• Recesión departamental 
• Recesión regional 
• Inflación 
• Aumento de los combustibles por encima de la inflación 
• Perturbaciones climáticas 

b) Sobre las actividades 

• Depresión en los precios de colocación de los productos 
• Aumento de costos de producción y comercialización internos 
• Mayor competencia interna 
• Mayor competencia externa 
• Estacionalidad de los productos 
• Disminución de la capacidad de compra de la clientela 
• Sustitución de productos en la clientela objetivo de los prestatarios 

c) Sobre los productos ofrecidos 

• Riesgo de gestión interna 
• Aumento en las tasas de interés 
• Central de riesgos deficiente 

d) Sobre los sectores económicos 

• Nuevas disposiciones tributarias 
• Devaluación monetaria 
• Cambios en el régimen arancelario para importaciones de bienes de capital y de 

insumo s 
• Oscilación en los precios internacionales 
• Retenciones ( o reintegros) a las exportaciones 
• Cierre de fronteras con paises vecinos (por normas emitidas por dichos paises) 
• Competencia 
• Contrabando 

e) Concentraciones en pocos prestatarios 

• Problemas de liquidez y o solvencia, imprevista 
• Problemas de evaluación del flujo de fondos del prestatario 
• Fuga del prestatario o actitud fraudulenta deliberada 
• Deficiente evaluación de las garantías 
• Riesgos legales 
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f) Moneda 

• Devaluación monetaria con falta de cobertura de cambio 

g) Plazos 

• Descalce financiero 

h) Garantías 

• Desvalorización de las garantías, a su vez por diversos factores 

C. Estructura de límites - cuadros demostrativos 

La estructura de límites de riesgo permitirá analizar los desvíos sobre los mismos y su 
justificación posterior. 

C1. Posición neutral 

La posición neutral es la resultante, en porcentajes o valores, de las estrategias institucionales 
contenidas en el Estudio de Factibilidad y en el Plan de Negocios relacionado. Constituye por lo 
tanto, la distribución patrón que servirá de referencia para calcular luego los desvíos sobre la 
mIsma. 

Se contemplan solamente dos años de distribución, a efectos de ir actualizando la distribución en 
forma permanente en función de las actualizaciones y revisiones que ameriten ser realizadas 
sobre los planes originales dadas las cambiantes situaciones del mercado objetivo. 

El sistema de cómputo debe contemplar la posibilidad de introducir cambios en los porcentajes 
de la posición neutral sin alterar el funcionamiento del programa. 

Ejemplos: 

Cuadro 11 - 01 
DISTRIBUCION SIMPLE NEUTRAL 

POR PRODUCTOS 
Producto Año 1999 Año 2000 

% US$ % US$ 

Microcrédito 
Inversión 
Consumo 
Vivienda 
Arrendamiento 
Avales 
TOTAL 
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Cuadro 11-02 
DISTRIBUCION SIMPLE NEUTRAL 

DEPARTAMENTAL 
Departamento Año 1999 Año 2000 

% % 
% US$ % US$ 

La Paz 
Oruro 
Cochabamba 
...... 
TOTAL 

Cuadro 11-03 
DISTRIBUCION SIMPLE NEUTRAL 

POR ACTIVIDAD 
Actividad Año 1999 Año 2000 

% % 
% US$ % US$ 

Agricultura 
Industria 
Artesanía 
...... 
TOTAL 

Todos aquellos desvíos sobre los porcentajes que se introduzcan en los cuadros precedentes, 
calculados en fonna directa sobre la cartera total, representan los desvíos (excesos o defectos) 
respecto de la distribución simple neutral. 

C2. Desvíos sobre la posición neutral 

Representa los excesos habidos en la posición real (actual) respecto a la neutral 

Ejemplos: 

Cuadro 11-04 
DESVIOS SOBRE LA POSICION NEUTRAL 

DEPARTAMENTAL 
Posiciones al: La Paz Oruro Cochabamba Otros 

Posición neutral 
% 
US$ 
Posición real 
% 
US$ 
Desvíos 
% 
US$ 
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Cuadro 11-05 
DESVIOS SOBRE LA POSICION NEUTRAL 

DEPARTAMENTAL 
DESAGREGADA POR REGIONES 

Departamentos I Posición neutral Posición real Desvíos 
regiones 

% US$ % US$ % US$ 

La Paz 
Ciudades 
Urbanos 
Rurales 

Oruro 
Ciudades 
Urbanos 
Rurales 

TOTAL 

C3. Distribución combinada 

En el caso de distribución combinada, tal como se desprende de la cartera real (actual), se 
muestran en los cuadros que siguen las relaciones entre dos o más segmentos en forma 
simultánea. 

Ejemplos: 

Cuadro 11 - 06 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 
POR DEPARTAMENTOS Y REGIONES 

Reg lOtos LP Oruro Cbba. S. Cruz Tarija Chuquis. Potosí TOTAL % 

Monto 
Capital 
Urbanos 
Rurales 
TOTAL 100 

% 
Capital 
Urbanos 
Rurales 
TOTAL Xxx 
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Cuadro 11 - 07 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR ACTIVIDAD Y REGIONES 
Actividad I Regiones Capitales de Urbanos Rurales Total 

Depto. 
US$ % US$ % US$ % US$ % 

1. Artesanía 
2. Agropecuaria 
3. Explotación de minas y canteras 
4. Industría 
5. Agroindustria 
6. . ................ 
TOTAL 100 100 100 100 

% Xxx Xxx Xxx 100 Xxx 

Cuadro 11 - 08 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR ACTIVIDADES Y DEPARTAMENTOS 
Actividades I Departamentos La Paz Oro Cbba. SCz Tja Chu. Pot TOTAL % 

1. Artesanía 
2. Agropecuaria 
3. Explotación de minas y canteras 
4. Industria 
5. Agroindustria 
6. . ........ 
TOTAL 

% 

Cuadro 11 - 09 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

ACTIVIDADES Y PRODUCTOS 
Actividadesl Productos Micro- Crédito Vivienda Consumo Arrend. Avales Total 

Crédito inversió Financ. 
n 

US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % 

1. Artesanía 
2. Agropecuaria 
3. Explotación de minas 
4. Agroindustria 

TOTAL 

% x X x x x x x 
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Cuadro 11 - 10 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 
POR PRODUCTO Y DEPARTAMENTOS 

Micro- Crédito- Vivienda C.onsumo Arrend Avales Total 
Crédito Inversión Financ. 

US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % 

La Paz 
Oruro 
Cochabamba 
Santa Cruz 
................ 
Total 

% X X X X X X X 

Cuadro 11 - 11 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR PRODUCTO Y REGIONES 
Regiones I Micro- Crédito Vivienda Consumo Arrend. Avales Total 
Productos Crédito inversión Financ. 

US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % 

Ciudades 
Urbanos 
Rurales 
TOTAL 

% x x x x x x x 

Cuadro 11-12 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR DEPARTAMENTOS Y SECTOR 
Sector I Dptos. LP Oruro Cbba. SCZ Tarija Chuq. Potosí TOTAL % 
Productivo 
Comercialización 
Agro 
Industria 
Servicios 
TOTAL 
% 
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Cuadro 11-13 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR PRODUCTO Y SECTOR 
Sector I Producto Micro- Crédito- Vivienda Consumo Arrend Avales Total 

Crédito Inversión Financ. 
US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % US$ % 

Productivo 
Comercialización 

Agro. 
Industria 

Servicios 
Total 

% X X X X X X X 

Cuadro 11 -14 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 
POR DEPARTAMENTOS Y MONEDAS 

Moneda I Dptos. La Paz Oruro Cbba. Sta. Tarija Chuq. Potosí TOTAL % 
Cruz 

MN 
CMV 
ME 
TOTAL 
% 

Cuadro 11 - 15 
DISTRIBUCION DE LA CARTERA REAL 

POR DEPARTAMENTOS Y PLAZOS 
Plazo I Dptos. La Paz Oruro Cbba. Sta. Tarija Chuq. Potosí TOTAL % 

Cruz 
Corto 
Mediano 
Largo 
TOTAL 

% 

Pueden elaborarse cuadros con ejemplos de combinaciones de tres segmentos simultáneamente, 
sin embargo no se ha considerado conveniente incluirlos en esta instancia dada la complejidad de 
su monitoreo para efectos de introducir análisis de desvíos 

Cuadro resúmen 

Se hace aquí referencia a los ejemplos de cuadros contemplados en este manual combinados por 
dos factores (segmentos) 
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RESUMEN DE LAS DIVERSAS FORMAS DE CLASIFICACION 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 
Deptos Regiones Activid. Product. Sector MontaN" Moneda Plazo Garant. 

1.Deptos. C06: (,08: C10: C12: C14: C15: 

2. Regiones COl: C11: 

3. Actividad C09: 

4. Producto C13: 

5. Sector 

6. Monto N" 

7. Moneda 

8. Plazo 

9. Garantías 

C4. Desvíos sobre distribución combinada 

El análisis de desvíos, implica necesariamente comparar al menos dos posiciones, una posición 
real y una posición neutral o teórica. Tratándose de distribuciones combinadas, el desvío a ser 
considerado para cualquiera de los casos previstos en los cuadros anteriores deberá referirse a 
cualquier concentración combinada superior al 33% de la cartera 

En este caso, el Departamento de Sistemas deberá diseñar las pantallas que permitan informar 
automáticamente toda sub-concentración que supere el 33% de la segmentación primaria, (por 
ejemplo, dentro del segmento rural, puede haber una concentración en actividad agricultura 
superior al 33%). Dicho límite del 33% se lo ha predeterminado convencionalmente. 

CS. Límite dado por la capacidad máxima de absorción de riesgos 

El Directorio será quien determine cual es el parámetro que indique el límite máximo que está 
dispuesto a aceptar para absorber riesgos sin poner en peligro la estabilidad económica y 
financiera de la misma, o bien atendiendo a las posibilidades adicionales de aportes de capital 
que podrían afrontar sus accionistas. 

Este límite puede y debe ser flexible, ya que su valor depende de circunstancias y valoraciones 
cambiantes en el tiempo. Lo importante aquí es que, una vez definido su valor concreto se 
ingrese en el sistema informático a través de un menú de entrada de datos y dicho valor se 
relacione directamente con los distintos valores de segmentación de cartera, tambien fijados a 
través del menú de entrada. 

Para los propósitos de este Manual, se asume como límite máximo de absorción de riesgo 
aceptable por el Directorio, el 50% del capital integrado. 
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Cuadro 11 -16 
CAPACIDAD MAXIMA DE ABSORCION DE RIESGO 

(en miles de dólares) 
Año 50 % de K Relación con cartera 

total 
% 

1 1.048 
2 2.600 
3 2.700 

cs. Desvíos sobre el límite final 

Definido el límite final como la capacidad máxima de absorción de riesgo aceptado y aprobado 
explícitamente por el Directorio, luego, los desvíos sobre la posición neutral no deberían superar 
dicho límite máximo, el mismo que, convencionalmente, se ha fijado como se muestra en Cuadro 
17 

LR : Límite máximo o capacidad máxima de absorción de riesgo = 50% K 
DR : Exceso de los desvíos respecto a LR 
LR -DN debe ser = o menor a cero 
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07 - EVALUACION CONTINUA (MONITOREO) 

A. Proceso de monitoreo 

• El programa de cómputo debe permitir mostrar automáticamente los diferentes grados 
de concentración simple y combinada. 

Estas formas de concentración, a su vez, deben exponerse en términos de a) 
concentración completa, es decir la participación total de cada concentración en relación 
con el total de la cartera y b) en términos de desvíos sobre las posicionesa neutrales 

• Cada desvío constituye un exceso sobre la posición neutral y ello implicará la toma de 
decisiones preliminares en forma autónoma y automática en niveles intermedios, sin 
requerir para ello de la anuencia expresa de la Gerencia General. Sin embargo, esto 
no excluye de informar a la Gerencia General dentro del sistema de reportes. 

• Los excesos sobre la capacidad máxima de absorción de riesgo deberá ser analizada 
por la Gerencia General y el Directorio para la toma de decisiones. 

• Los datos introducidos en la base de datos también estarán sujetos a monitoreo 
contínuo. Del mismo se desprenderán pantallas de comparación periódica y 
comportamiento de las variables. Del análisis de este comportamiento y juntamente 
con la evaluación conceptual de los factores de riesgo se elaborarán los reportes para 
la Gerencia General. 

B. Pantallas 

1. Segmentación simple real - en montos y porcentajes. 
2. Segmentación simple neutral - en montos y porcentajes (Cuadros II - 01/03). 
3. Desvíos entre 1 y 2 (Cuadros II - 04/05). 
4. Porción de desvíos que exceda la capacidad máxima de absorción de riesgos. 
5. Segmentación combinada real- en montos y porcentajes - hasta por dos factores (Cuadros II 

-06/15). 
6. Excesos de 33% en las filas de distribución combinada. 
7. Menú de entrada de datos. 

La información introducida en la base de datos, también estará sujeta a un monitoreo 
permanente, extrayendo se pantallas de comportamiento derivado de la comparación de datos 
entre fechas sucesivas. 

8. Indicadores de exposición, de desempeño institucional y de tendencias (Cuadros II - 22/24). 

9. Riesgos en las concentraciones totales. 
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Considerando la concentración contenida en la posición neutral mas los excesos (este cuadro 
mostrará de alguna manera la evaluación conceptual efectuada sobre los factores de riesgo) 

10. Pantallas de clasificaciones contables 

Cuadro 11 - 17 
CARTERA DE CREDITOS POR PLAZOS 

(en miles de dólares) 
Corto Canto Mediano Canto Largo Canto Total % Total % 
Plazo Plazo plazo cartera casos 

TOTAL 

Cuadro 11 - 18 
CARTERA DE CREDITOS 

DIRECTOS y CONTINGENTES 
(en miles de dólares) 

Actividad Saldo deudor Saldo deudor Saldo en Total saldo Total % 
vigente vencido ejecución deudor casos 

Directa 
Contingentes 
TOTAL 

% 

Cuadro 11 - 19 
CARTERA DE CREDITOS POR MONEDA 

(en miles de dólares) 
Cartera Moneda nacional Mantenimiento Moneda extranjera TOTAL 

De valor 
Vigente 
Vencida 
En ejecución 
Contingente 
TOTAL 

% 

Cuadro 11 - 20 
CLASIFICACION DE LA SBEF 

(en miles de dólares) 
Calificación Vigente Vencida En Contin- Total % Garantías % 

ejecución Gencias cartera Reales 
1- normales 
2- problem. potenciales 
3- deficientes 
4- dudosos 
5- perdidos 
TOTAL 

% 
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Cuadro 11 - 21 
CARTERA DE CREDITOS POR GARANTIAS 

(en miles de dólares) 
Tipo de garan~::l Saldo Saldo En Contin- Total Valor % Relación 

vigente vencido ejecución Gencias cartera garantía deuda garantía 
Hipoteca 
Prendaria 
Personal 
TOTAL 

% 

C. Evaluación 

El monitoreo en sí mismo no produciría efecto alguno si no estuviera acompañado de una 
evaluación profesional sobre el contenido de las pantallas resultantes. 

El Sector de Análisis y Control de Riesgos estará encargado de realizar esta evaluación y servir 
dicha evaluación a los sectores involucrados a objeto de tomar las decisiones correctivas mas 
aconsej ables. 
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08 - BASE DE DATOS 

Base de datos estática 

En este sector debe reflejarse la mayor cantidad de datos e información disponible cuya 
característica es que permanecen relativamente inalterables durante un lapso mas o menos 
prolongado. 

El menú de entrada de datos estático contiene básicamente los parámetros de posición neutral 
aceptable para el año en curso, así como el límite máximo de absorción de riesgos y de 
concentraciones combinadas. 

MENU DE ENTRADA DE DATOS 
MES .........•••••....•••..••••.....••....• 

I - POSICIONES NEUTRALES 

SEGMENTO SUB-5EGMENTOS % SOBRE 
CARTERA 

Código Concepto % 

Departamentos 01 La Paz 
02 Oruro 
03 Cochabamba 
... ............. 

Regiones R1 Capitales de Departamento 
R2 Urbanos y periurbanos 
R3 Rurales 

Actividades A1 Artesanía 
A2 Agropecuario 
A3 Explotación de minas y canteras 
A4 Industria 
A5 Agroindustria 
... ................. 

Productos P1 Micro-crédito 
P2 Crédito de inversión 
P3 Vivienda 

................. 
Otras segmentaciones 
previstas (ver Cap. 06,A1) 

11 - CAPACIDAD MAXIMA DE ABSORCION DE RIESGO 

Año 50 % de K % SOBRE 
(en miles de dólares) CARTERA 
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111 - CONCENTRACIONES COMBINADAS 

Año Máxima concentración sobre segmentación simple 

• Datos sobre la organización 

Base de datos dinámica 

Está conformada por información estadística cambiante periódicamente (mensualmente) relativa 
a aspectos económicos, financieros, políticos y sociales que pueden influir sobre la calidad del 
mercado meta de ECO FUTURO. 

DATOS DEL ENTORNO 

I - INDICADORES ECONOMICOS 
MES: •....••••..•.•....•••••.•..... 

Concepto Indicador Indicador Variación 
actual anterior 

PIB 
Profundización financiera 
Tasa de devaluación del mes 
Tasa de devaluación acumulada 
Indice de precios del mes 
Indice de precios acumulada 
Indice de desempleo 
Importaciones 
Exportaciones 
Paridad cambiaria frente al Real 
Paridad cambiaria frente al Peso 
Paridad cambiaria frente al Sol 
Crecimiento del sector artesanal 
Precio del gas oil 
Precio de gasolina 
Balanza comercial 
Déficit fiscal 
................ 

DATOS DEL ENTORNO 

11 - INDICADORES DEL SISTEMA FINANCIERO 
MES: ......•••..••....•..•.. 

Concepto Indicador Indicador Variación 
actual anterior 

Rentabilidad 
Resultados 
Tasas de interes activas 
Tasas de interés pasivas 
Spread efectivo 
Solvencia 
Liquidez 
............. 
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• Variaciones en la Ley Tributaria 
• Variaciones en la Ley de Bancos 
• Nuevas regulaciones sobre micro-créditos 
• Desempleo general y secto::~~l 
• En general, todos aquellos datos que permitan formar un criterio sobre el 

comportamiento de los factores de riesgos enumerados en el Capítulo 06,B. 

Indicadores y tendencias 

Ciertos indicadores de exposición al riesgo y de desempeño institucional, juntamente con 
indicadores de tendencias deberán tomarse en cuenta para el análisis de la calidad de la cartera 
global. 

Cuadro 11-22 
INDICADORES DE EXPOSICION AL RIESGO 

Indicador Actual Anterior Observaciones 

Cartera vencida y en ejecución! Cartera total 

Cartera vencida y en ejecución! Patrimonio neto 

Cartera con garantías personales! 
Cartera total 

Previsión para cuentas incobrables! Cartera vencida 
y en ejecución 

Cuadro" - 23 
TENDENCIAS DE INDICADORES 
DE DESEMPEÑO INSTITUCIONAL 

Indicador Actual Anterior Observac. 

Ingresos financieros! Cartera Bruta 

Resultado neto del ejerciciol Patrimonio 

Resultado neto del ejerciciol Activos mas 
contingentes 

• Conceptualización de tendencias económicas 
• Conceptualización de tendencias políticas 
• Conceptualización de tendencias sociales 
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09 - REPORTES 

A. Tipo de reportes 

La gestión de administración de riesgos globales debe concluir con determinados informes para 
ser elevados a la Gerencia General, que se desprenden de la evaluación permanente del sistema, 
incluyendo el comportamiento de los indicadores contenidos en la base de datos. 

Los informes deben responder, como mínimo, a los siguientes tópicos: 

1. Informes sobre la exposición actual de la cartera 

Se refiere a su encuadre dentro de los límites establecidos, los desvíos y las contingencias 
máximas en caso de verificarse los factores de riesgo frente a diversos escenarios. Estos 
informes deberán incluir sugerencias y soportes sobre las acciones a adoptar a objeto de 
redireccionar el perfil de la cartera y la relación riesgo-beneficio. 

2. Informes sobre la evaluación conceptual del riesgo probable 

Evaluación conceptual respecto a la posibilidad de ocurrencia de los factores riesgos sobre la 
cartera actual y los posibles efectos medidos en relación a parámetros determinados (sobre la 
cartera total, sobre la capacidad máxima de absorción de riesgos, etc) 

3. Informes de control y medición de los efectos derivados de las acciones adoptadas 

4. Informes de Auditoría Interna 

Toma de decisiones 

Conocida la posición de la cartera en términos de exposición al riesgo, una vez decidida la 
necesidad de adoptar acciones que contribuyan a la rectificación y o adecuación del perfil de la 
cartera a la posición neutral deseada, deberá examinarse cómo cada nueva operación crediticia 
modificaría el perfil global de la misma y la consiguiente relación Rentabilidad /Riesgo. 

La sistematización adecuada de los datos estadísticos del entorno, pueden ser suficientes como 
para que se adopten algunas decisiones en niveles intermedios, sin necesidad de someterlo a la 
alta dirección. Son responsabilidades delegadas por la Gerencia General. 

Hay en cambio otras situaciones de carácter subjetivo que pueden ser analizadas con criterios 
diferentes dependiendo de la óptica del analista de tumo, por ello, este tipo de información debe 
necesariamente elevarse a las instancias superiores para tomar las decisiones que mas aconsejen 
las circunstancias. 
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