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RESUMEN

El turbulento contexto econdémico incide en el desempefio de las empresas que participan en el mercado de
intermediacion financiera, aspecto que genera el resurgimiento de la duda sobre cuan estables y fortalecidos se
encuentran los bancos para afrontar escenarios adversos. En este marco, esta investigacion se centra en el analisis del
desempeifio y posicion financiera de los bancos desde una perspectiva y capacidad individual para afrontar situaciones
que podrian comprometer su subsistencia. Dicha evaluacion se enfoca en el analisis de alertas tempranas y de escenarios
adversos pero probables bajo desde tres oOpticas diferentes pero complementarias: la evaluacion de irregularidades
financieras, el analisis CAMELS vy las pruebas de tension. Estas metodologias nos han permitido determinar que el
Sistema Bancario en Bolivia presenta niveles razonables de resiliencia, que debe ser acompafiada por un marco
normativo prudencial y una supervision orientada a evitar que los shocks externos materialicen vulnerabilidades
presentes en las hojas de balance. En nuestro analisis evidenciamos el caso especial de 2 entidades que merecen un
tratamiento especial a fin de evitar ingresar en problemas individuales y que incluso pudieran afectar al sistema.

Palabras Clave: Capital ajustado al Riesgo, Ejercicio de Tension, Irregularidades Financieras, Alertas Tempranas.

ABSTRACT

The turbulent economic context affects the performance of companies that participate in the financial intermediation
market, an aspect that generates the resurgence of reasonable doubt about how stable and strengthened banks are to face
adverse scenarios. In this framework, the research focuses on the analysis of the performance and financial position of
banks from an individual perspective and capacity to face situations that could compromise their permanence in the
market. This evaluation focuses on the analysis of early warnings and adverse but probable scenarios from three different
but complementary perspectives; the assessment of financial irregularities, the CAMELS analysis and stress tests.
Methodologies that have allowed us to determine that the Banking System in Bolivia presents interesting levels of
resilience, which must be accompanied by close supervision and a prudential regulatory framework to prevent external
shocks from materializing vulnerabilities present in the balance sheets, especially in 2 entities, the same ones that deserve
special treatment in order to avoid entering into strategic sustainability problems.

Keywords: Capital adjusted to Risk, Exercise of Stress, Financial Irregularities, Early Warnings.

1. INTRODUCCION

La resiliencia y la estabilidad financiera son objetivos regulatorios complementarios [1] que han marcado la agenda de
los mercados financieros desde el desencadenamiento de la crisis financiera global (2008-2009) [2].

Al respecto, el Informe Anual 83° del Banco de Pagos Internacionales (Bank International Settlements — BIS) sefiala que
los bancos que mejor adapten sus modelos de negocio al entorno resultante de la crisis seran aquellos que, depuren los
activos dafados por la crisis, saneen de forma convincente sus balances y se aseguren una base de ingresos fiable... [3].

En Bolivia, la crisis financiera subprime genero shocks externos, el descenso de las tasas de interés en los mercados
internacionales provoco la caida de la tasa de interés local, aspecto que se convirtio en el mecanismo de transmision de
la crisis que, sumado al proceso de desdolarizacion implementadas por el gobierno, permitié un incremento importante
en la demanda de créditos en moneda local, en especial en aquellos ligados a la compra vivienda [4].

Adicionalmente, el proceso de desdolarizacion de la economia vino acompaifiada de un conjunto de medidas, entre ellas,
la reforma del marco regulatorio del Sistema Financiero, que decanté en 2013 en la promulgacion de la Ley 393 de
Servicios Financieros, que marca un hito importante en la orientacion de la regulacion del Sistema Financiero a partir
de la aplicacion de modelo enfocado en el consumidor financiero, en la capacidad del gobierno de establecer limites de
tasas de interés y gavetas para la colocacion de cartera de créditos.
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En este nuevo contexto regulatorio, se suscitaron algunos eventos importantes en el sistema; como la resolucion de la
Mutual de Ahorro y Crédito “La Paz” en el 2015 y la salida del mercado el 2016 del Banco Los Andes Procredit S.A.,
que se dio a través de un proceso de fusién, ambos casos absorbidos por el Banco Mercantil Santa Cruz S.A y el proceso
de desinversion que encar6 el Banco Do Brasil S.A. en el afio 2020.

Acto seguido, la pandemia del COVID-19 (2020-2023) trajo consigo la aplicacion de medidas orientadas a la
reestructuracion de cesacion transitoria de pagos de deudas a partir de un pool de disposiciones regulatorias, orientadas
a la proteccion del consumidor financiero, que generd distorsiones en los estados financieros; acompafiadas de un
deterioro de la liquidez sistémica como resultante de los efectos de la pandemia sobre las finanzas publicas, factores que
pudieron afectar la resiliencia del sistema financiero [5].

Esta dinamica, gener6 un entorno de incertidumbre que facilitd un nuevo proceso de resolucion bancaria en abril del
2023, Banco Fassil S.A. deja el mercado a través de un proceso que decantd en la participacion de nueve bancos en un
complejo proceso de adjudicacion de cartera y depodsitos del publico, evento que no gener6 pérdida de confianza por
parte de los depositantes y que permitié que el Sistema Financiero mantenga su natural dinamica hasta la fecha.

Sin embargo, la incertidumbre macroecondémica persiste, principalmente derivada por la persistente intervencion del
mercado cambiario por parte de la Autoridad Monetaria, con la consecuente pérdida de Reservas Internacionales Netas,
que decanto en el deterioro de la calificacion de riesgo de crédito de la deuda soberana en los mercados internacionales
a la categoria de CCC+, para la calificadora S&P [6].

En este complejo escenario, dicha calificadora sefiala que Bolivia es el pais de la region con mayor riesgo para la banca
[7], principalmente atribuible a las vulnerabilidades que poseen las EIF a los shocks macroecondémicos, por el deterioro
sistematico de la calificacion del riesgo pais y los posibles eventos econdmicos adversos que poseen una alta
probabilidad de ocurrencia.

Por lo mencionado, podemos comentar que en los Gltimos 10 afios, el sistema financiero en Bolivia no registro episodios
financieros que impliquen problemas de confianza, salvo el registro del 2023, y la labor supervisora busco un accionar
consecuente en la proteccion del principio de la supervision delegada [8]. Sin embargo, las alertas tienen origen en el
macroentorno y la prociclicidad del sistema [9], aspecto que incrementa el riesgo sistémico (Acharya, 2017) [10].

Bajo la lupa del foo big to fail [11], la mirada al futuro debe asirse en la resiliencia financiera de los participantes con
impacto sistémico, quienes son los llamados, en primera instancia, a garantizar la estabilidad del sistema. Por lo que, el
presente analisis exploratorio nos marca tres cuestionamientos que hacen alusion a citada resiliencia: a) ;Las medidas
de capital bancario implementadas en Bolivia son suficientes para garantizar resiliencia?, b) ¢El desempefio financiero
postpandemia denota niveles de riesgo aceptables en los bancos del sistema financiero? y ¢) ;La posicion financiera de
los bancos, permitira absorber shocks futuros extremos pero probables?

La contextualizacion de la problematica, encamina en la atencion a las cuestionantes planteadas a partir de la aplicacion
de herramientas de analisis de desempefio financiero aplicados a bancos, que por su facil entendimiento y aplicacion
practica permitira dilucidar el estado de resiliencia de los bancos del sistema financiero en Bolivia.

En este marco, la finalidad del presente trabajo de investigacion es el de analizar la resiliencia de los bancos del sistema
financiero de Bolivia a través de tres enfoques complementarios de analisis bancario: 1) Evaluacion de irregularidades
financieras, ii) Analisis CAMELS Yy iii) Escenarios de Tension; marco analitico orientado a corroborar la fortaleza
financiera de las EIF, en el marco de los lineamientos de la normativa local y su comparativa con las sanas practicas
bancarias planteadas por el Comité de Supervision Bancaria de Basilea (CSBB).

2. MARCO CONCEPTUAL
2.1 Resiliencia Bancaria y Suficiencia Patrimonial

La resiliencia es un término que se utiliza de manera amplia en diferentes areas del conocimiento humano, desde el
ambito organizacional, es la facultad de anticiparse y adaptarse a aquellas tendencias de largo plazo, que sean contrarias
a la posibilidad de poder generar rentabilidad en un negocio, es decir, mide la capacidad de la organizacion para
reinventarse constantemente, antes que sea demasiado tarde y generar cambios obligatorios (Martinez y Ortega, 2013)
[12].

La resiliencia bancaria generalmente incluye dos caracteristicas: 1) la habilidad de absorber shocks y 2) la habilidad de
minimizar desviaciones hacia niveles operativos estandar después de la ocurrencia de una crisis (Dinh, 2012) y para
Sarabi (2022) la resiliencia tiene cinco componentes; robustez, redundancia, adaptabilidad, sensibilidad y recuperacion
[10].
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Estas caracteristicas son fundamentales para la consecucion y mantenimiento de la estabilidad financiera [5], las
diferentes crisis financieras han puesto de manifiesto la importancia de las entidades financieras en la economia real, en
especial en fases de desaceleracion y recesion economica; situaciones donde el descenso de la dinamica de
intermediacion profundiza el ciclo econémico y al agravamiento de la situacion econdémica en general. Se justifica el
interés por evaluar la solvencia y capacidad de los Bancos para afrontar momentos de tension economica, a fin de evitar
la aparicion de crisis bancarias, muchas veces generadas por la combinacion de debilidades economicas, estructurales y
financieras; y/o quiza por la inapropiada revelacion de informacion, falta de disciplina de mercado, peligrosas practicas
bancarias y supervision inadecuada o escasa de incentivos como lo mencionara Llewellyn (2002) [13].

BALANCE CONTABLE | | BALANCE ECONOMICO | | BALANCE FINANCIERQ | | BALANCE AJUSTADO AL RIESGO
Activo Pasivo s./costo
Activo Pasivo Improductivo Tesoreria
Corriente Corriente
Pasivo con Costo Activo Deuda
Pasivo No Activo Productivo Financiera
Activo No Corriente Productivo
Corriente
ALM TIER II
Patrimonio Patrimonio Patrimonio
Contable Activo Eficiente Activo Contable Activo TIER 1
Inmovilizado Pat. Ineficiente Inmovilizado Inmovilizado
Activo Fuente de Activo Fuente de Capital Estructura Activos Ajustados | Capital Ajustado
Financiamiento Financiamiento Invertido de Capital al Riesgo al Riesgo

Figura 1: Estructuras de Balance de Entidades de Intermediacion Financiera.
Fuente: Elaboracion propia [14].

En este sentido, el Bank International Settlements (BIS) desde su creacion en 1930! ha orientado parte de sus esfuerzos
al disefio de directrices regulatorias [15], conocidas como sanas practicas internacionales en materia de supervision y
regulacion bancaria (Ver Tabla 1), con la finalidad de proporcionar lineamientos conducentes a fortalecer la estabilidad
financiera global y local. Centrando su esfuerzo cuantitativo en el indicador de solvencia, ratio ajustado al riesgo (Figura
1) que se ha convertido en el principal mecanismo de control del sector bancario, materializado en los Acuerdos de
Capital de Basilea [16].

Como se puede observar en la Figura 3, fruto de la intermediacion financiera el nivel de apalancamiento generado por
los recursos del publico (financiacion tipica) [22] genera margenes operativos, por lo que, tanto los activos de riesgo
como los depositos del publico conforman las cuentas de la gestion de activos y pasivos (Asset Liability Management —
ALM) [23], cuyos riesgos inesperados son cubiertos por el capital regulatorio ajustado al riesgo (CAR)?3.

Las medidas de capital ordinario o primario sobre activos ponderados por riesgo y sobre activos no ponderados por
riesgo, que son aproximaciones de los correspondientes coeficientes reguladores, pueden ofrecer sefiales tempranas de
tensiones bancarias (Tabla 2).

! El Banco Internacional de Pagos (Bank International Settlements - BIS) fue creado en 1930 a partir del Tratado de Versalles (1919). Desde su
creacion se crearon cuatro (4) comités:

1. Comité sobre el sistema financiero global (1961).

2. Comité de mercado (1962).

3. Comité para la Supervision Bancaria (1975).

4. Comité de Pagos (1990).
El objetivo del Comité es mejorar la comprension y calidad de la supervision bancaria, mejorando las técnicas de supervision internacional dando
pautas y estandares en aquellas areas donde sea necesario.
? Para el presente documento se utilizara de manera indistinta el concepto de Capital Ajustado (CAR) al Riesgo o de Capital Regulatorio.
3 El CAR esta conformado por componentes patrimoniales que tienen la capacidad de absorber pérdidas y por cuentas del pasivo conformados por
Obligaciones Subordinadas Computables y Previsiones Ciclicas (PC) solo hasta el 50% del total de previsiones ciclicas constituidas. Ver Libro 3° -
Titulo IX — Ponderacion de Activos y Suficiencia Patrimonial de la Recopilacion de Normas para Servicios Financieros.
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TABLA 1 - CRONOLOGIA DEL MARCO REGULATORIO PARA LA SUFICIENCIA PATRIMONIAL EN

EIF

Basilea I (1988) Basilea IT (2004) Basilea II1 (2010) Norma Local
Objetivo y Reforzar la solvencia 'y la Extender la aplicacion de los Dar respuestas a debilidades Garantizar la estabilidad
alcance estabilidad del sistema bancario Acuerdos a todo tipo de detectadas durante la crisis: financiera a través de una
internacional. entidades. relacion riesgo-retorno
adecuada, garantizando la
prestacion de servicios
financieros con equidad e
inclusion financiera.
Dirigido,  preferentemente, a Fortalecer la aplicacion de sanas Excesivo apalancamiento.
bancos con actividad prdcticas en materia de gestion Implementar la gestion y la
internacional. de riesgos. cultura de riesgos en las EIF.
Erosion del nivel de calidad de Coadyuvar en la bancarizacion y
capital la educacion financiera.
Insuficientes niveles de liquidez
Excesiva prociclicidad
Contenido Capital regulatorio = 8% de Pilar 1. Cadlculo de capital Incremento progresivo del Capital regulatorio = 10% de
activos ponderados por riesgo minimo: capital regulatorio (mds capital activos ponderados por riesgo de

Cobertura de riesgos de crédito

Se fijan 4 niveles de riesgo (0%,
20%, 50%y 100%)

Se incorporan los riesgos de
mercado y operacional

Modelos estandar y avanzados
(internos) para las 3 categorias.

Pilar 2. Revision del supervisor:

Evaluar la adecuacion del

capital determinado en el pilar 1.

Considera otros riesgos; liquidez
o tipo de interés

Pilar 3. Disciplina de mercado:
Informacion  adicional  sobre
estructura de capital, exposicion
al riesgo 'y cuatificacion 'y
requerimientos de capital.

ordinario)
Nueva ratio de apalancamiento

Coeficientes de cobertura del
riesgo de liquidez a corto y largo
plazo

Medidas antiprociclicidad;
colchon de conservacion del
capital y colchon anticiclico
Tratamiento de la problematica
de entidades sistémicas.

crédito.

Coceficiente de Suficiencia
Patrimonial sombra equivalente
al 11%

Se fijan 6 niveles de riesgo (0%,
10%, 20%, 50%, 75%y 100%)

Estructura de

Tier I: Core Capital.

Tier I: Core Capital

TIER I: Capital Ordinario del

Capital 4.5% Capital Primario: Core Capital
Tier II: Capital Suplementario. Tier II: Capital Suplementario. Colchon de conservacion del Capital Secundario: Capital
capital: 2.5% TIER I Suplementario y utilizacion del
50% del buffer de previsiones
anticiclicas.
CAR: 8% Tier LI: De corto plazo y sélo Colchén anticiclico: 0% -2.5%
para cubrir pérdidas por riesgos
de mercado. CAR: 10%
CAR: 8% TIER II: Capital Suplementario
CAR:10.5%-13%
Motivos de Excesivamente simplista Ofirece oportunidades de Fortalecer el capital regulatorio Educacion e inclusion financiera.
reforma arbitraje regulador incorporando colchones
anticiclicos

Obsoleto en comparacion con la
evolucion del sistema y los
productos financieros

No da cobertura a otros riesgos

Capital regulatorio lejos del
capital econémico

Excesiva dependencia de
modelos estadisticos

Aceptacion de ratings externos
para riesgo de crédito

Fomento de prociclicidad
financiera

Incorpora indicadores basados
en riesgo para la gestion del
riesgo de liquidez

Jortalece el marco de gestion de
riesgos para bancos
internacionalmente activos

Aplicacion de estandares de
gestion de riesgos basados en
riesgos.

Fuente: Elaboracion propia [17] [18][19] [20] [21].
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TABLA 2 — SENALES TEMPRANAS DE TENSIONES BANCARIAS

TIER I/ APR Probabtlt'z{ad de TIERI/TA Probabtlt'z{ad de
Tension Tension
Descenso 8% al 6% <8%al 11% 4% al 2% <8%al 12%
(-0%) 6% al 4% 14%

TIER I, Capital Ordinario o Capital Primario
TIER 1/ APR, Coeficiente de Suficiencia Patrimonial estricto
TIER I/ TA, Coeficiente de Apalancamiento

Fuente: Elaboracion propia [3].

Para Lagos (2004), la nociéon de una proporcion capital/activos resulté de observar el desempeilo de los bancos bajo
situaciones de “stress”, llegando a la conclusion de que es conveniente el previsionamiento adecuado de los activos bajo
consideraciones de riesgo, en funcion de las pérdidas esperadas estimadas. Dicha prevision se realiza a través de un
colchon de capital que el banco debe mantener a fin de absorber las posibles pérdidas resultantes de situaciones de crisis
0 stress.

Por tanto, un coeficiente bajo entre capital ordinario y activos ponderados por riesgo se asocia claramente a la
probabilidad de que las operaciones del banco reciban una calificacion crediticia que equivalga a una situacion de tension
o impago en el plazo de un afio.

Evidentemente, estas mediciones, como otras de este tipo, tienen componentes discrecionales y esta expuesta a ruido de
estimacion y a error de modelo. La complejidad provoca incertidumbre y distorsiona el resultado final al dar mas margen
al arbitraje regulador y a evaluaciones optimistas de riesgo [3]. Motivo por el cual, el analisis de gabinete (offside) debe
ser complementado por procesos de supervision in situ (inside) y que son parte del modelo de supervision
microprudencial.

La importancia de la solvencia en las entidades bancarias estd directamente relacionada con la capacidad de
apalancamiento que estan obligadas a tomar para poder mantener su cuota de mercado a través de la actividad de
intermediacion financiera.

Limite en la relacion entre los recursos
! ajenos y los propios.

1

1

=
N
1

RECURSOS PROPIOS
S

D1 D2 B' C'
RECURSOS AJENOS

Figura 2: Estructuras de Balance de Entidades de Intermediacion Financiera.
Fuente: Weston J.F. y Woods D.H., Teoria de la Financiacion de la Empresa. Coleccion DEMOS, Editorial ARIEL. Barcelona. 1974 [24].

Es decir, que a medida que crece la actividad de intermediacion, el apalancamiento y los recursos propios o capital
también lo haran, y que la dinamica de estos segundos se basara en la capitalizacion de Utilidades Retenidas y de
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emisiones ocasionales de recursos propios (nuevos aportes de capital), proceso calificado por Solomon*, Lindsay y
Sametz’ como “costo marginal secuencial” (recta segmentada punteada de la Figura 2), el mismo que creceria
rapidamente a medida que el banco crezca.

Por tanto, la curva OAL de la Figura 2, muestra la relacion entre los recursos ajenos y propios, la misma que transita por
las rectas del presupuesto de capital (0B — 0B'y 0C — 0C") y cuyo costo minimo de financiacion es 0AM que incluye las
combinaciones de recursos propios y ajenos segun la dimension de la firma y que produce el costo minimo de capital
secuencial [24].

En este marco, el Capital Ajustado al Riesgo en Bolivia se establece como:

CAR =TIER I + TIER II 1)
TIERII < 05 TIER I ©)
TIER II < 0S + 0.5 PC 3)
CAR =TIER I + [(0S + 0.5PC) < 0.5TIER I; 0] (4)

donde PC es el porcentaje de previsiones ciclicas que conforman el capital secundario, junto con las Obligaciones
Subordinadas computables (OS).

El CAR es el punto de partida para la medicion de la resiliencia bancaria, los shocks a este stock de recursos financieros
afectaran al Coeficiente de Suficiencia Patrimonial (CSP) por concepto de pérdidas inesperadas [25], afectando la
permanencia de la entidad financiera en caso de registrar un porcentaje menor a lo permitido (Tabla 1).

2.2 Metodologias

2.2.1 Evaluacién de Irregularidades Financieras

La temprana intervencion supervisora es definida como la toma oportuna de medidas conducentes a prevenir o anticipar
“el como” los riesgos al interior de los bancos podrian generar efectos ideosincraticos y/o sistémicos en el mercado. Este
temprano accionar de medidas supervisoras son conducentes a garantizar la estabilidad financiera y son posibles a partir
de la implementacion de medidas y metodologias de alertas tempranas [26].

En este marco, el analisis de irregularidades financieras se centra en el uso de alertas tempranas para identificar bancos
en problemas, evaluacion orientada a emitir recomendaciones para la adecuacion de previsiones y de capital de los
bancos y conduce a procedimientos para el rescate o rehabilitacion de bancos en problemas, este prudente accionar
pretende garantizar la estabilidad y solvencia de las instituciones financieras [26].

El esfuerzo de la supervision prudencial es el de facilitar la salida ordenada de intermediarios financieros ineficientes,
para lo cual utilizan sistemas de alerta temprana que facilite la oportuna identificacion de quiebras financieras o de
instituciones debilitadas que pueden ser rehabilitadas [27].

Para el efecto, se utilizan las siguientes relaciones como parte del diagnostico de irregularidad financiera, las mismas
que fueron introducidas por la Ley Bancaria Chilena promulgada en 1986.5.

Como se menciond en el punto 2.1, la capitalizacion de utilidades es muy importante en el proceso de fortalecimiento
patrimonial de las entidades financieras, en este marco el Beneficio Después de Impuestos (BDI) juega un papel
importante en la dinamica del capital secuencial explicado en la Figura 2.

Patrimonio Econdémico (PEC) = CAR — PE + BDI * pay out )
BDI < 0;BDI
pay out =
BDI > 0;BDI * 50%

Si el PEC<0, implica que las Previsiones Especificas por Incobrabilidad (PE) de cartera vienen acompanadas de pérdidas
contables que afectan la totalidad del stock del Capital Ajustado al Riesgo. Por tanto, las pérdidas de la entidad bancaria

4 Ezra Solomon, “Measuring a Company’s Costo f Capital” (1955) en The Management of Corporate Capital (Glencoe, lllinois: The Free Press of
Glencoe, 1959). 135 - 136.

3 Robert Lindsay y Arnold W. Sametz, Financial Management: An Analytical Approach (Homewood, Illinois: Richard D. Irwin, Inc., 1963). 158-
161.
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afectan a los depositantes implicando que el rescate es practicamente inminente y debe efectuarse a la brevedad con la
finalidad de reducir los costos de crisis idiosincraticos.

Cobertura Patrimonial (CP) = % (6)

CP < 1;problemas de insolvencia

Compromiso Patrimonial =1 — CP ©)]

Pasivo Exigible

Endeudamiento Econémico (EE) = P

®)
La Cobertura Patrimonial, muestra la relacion entre el Capital Econdomico y el CAR, la igualdad se dara cuando las
Previsiones Especificas constituidas sean compensadas por Utilidades capitalizadas (pay out), evitando que la magnitud
de la pérdida por el riesgo de crédito genere erosion del indicador hacia niveles de insolvencia, entonces mientras mayor
sea la Cobertura Patrimonial, la capacidad de absorcion de pérdidas sera mayor.

Por otro lado, el Endeudamiento Econdémico mide la relacion del total del Pasivo con Costo y el PEC, mientras mayor
sea la deuda mas exposicion al riesgo de apalancamiento tendra el Banco.

Para el efecto, se utiliza un analisis de cuadrantes determinados en base al CAR de BIS II del 8%.

Donde los cuadrantes sugieren las medidas a adoptar en base a los célculos efectuados, los mismos que se ajustan en
base a los niveles de endeudamiento y la eficiencia financiera conseguida por las entidades financieras, conducente a
establecer el riesgo potencial para los depositantes [27].

Endeudamiento

Econémico
)
20 1
|
I
i
mr 1 w

Mucha Deuda Econémica : Problemas de solvencia y Estabilidad Financiera

Fortalecer TIER | : Intervenir, Solucionar y/o Liquidar
|
|

DRf==————————————— e
|
I
|
I
I
|
1 | n

Normal : Problemas de Solvencia
: Debilidades en la Gestion de Riesgos
I
|
I
I
|
|
|
1

0 0,2 0,6 Compromiso

Patrimonial

Figura 3: Analisis de Irregularidad Financiera.

Fuente: Camacho Arnoldo R., «Evaluacion, Diagnostico y Calificacion de Instituciones Financieras,» de Mercados Financieros en la encrucijada:
La reforma y supervision de la banca en América Latina, Publicaciones INCAE, 1996. [27]

La evaluacion de irregularidad financiera planteada fue ajustada considerando que el Coeficiente de Suficiencia
Patrimonial local es del 10% y no asi el 8% establecido por el Comité de Basilea, por lo que los limites ajustados para
Compromiso Patrimonial serian de 0.25 y para Endeudamiento Econémico de 15.

2.2.2 Anilisis CAMELS

La metodologia de alertas tempranas CAMELS, introducida en los afios 80 por la Reserva Federal (FED por sus siglas
en inglés) a través de su modelo de regulacion prudencial UBPR (Uniform Bank Performance Report) [28], y que bajo
un esquema de rating financiero clasifica a las entidades financieras en funcién a su desempeflo financiero por
benchmark competitivo, es sin lugar a dudas la mas conocida por los especialistas en analisis bancario por su practicidad
y simpleza.
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El sistema de rating CAMELS proporciona una evaluacion a través de un examen del desempefio y condicion financiera,
capacidad operativa y cumplimiento regulatorio (compliance) de la entidad bancaria en base a seis (6) criticas
dimensiones: Capital (C), Calidad de Activos (A — Asset Quality), Gestion (M - Management), Rentabilidad (E -
Earnings), Liquidez (L) y Sensibilidad (S)® [29].

TABLA 3 — CALIFICACION CAMEL

Promedio Estrategia Estado

1-1/4 Saludable (S) EIF Saludable, con capacidad de soportar shocks economicos externos.

1,5-24 Estable (E) Sana y estable, con problemas menores que deben ser resueltos.
2,5 -3,4 Vulnerable (V) Problemas no resueltos satisfactoriamente. Puede ser vulnerable a shocks externos.
3,5-4,4 Regulacion (R) Bastantes problemas financieros. Necesita regulacion estricta.

45-5 Crisis (C) Crisis inminente. Necesita evaluarse reestructuracion financiera y/o M&A.

Elaboracion: A. R. Camacho, «Evaluacion, Diagnostico y Calificacion de Instituciones Financieras,» de Mercados Financieros en la encrucijada:
La reforma y supervision de la banca en América Latina, Publicaciones INCAE, 1996. [27].

Fuente: Elaboracion propia.

El promedio de las calificaciones obtenidas en funcion al analisis por benchmark competitivo permitira determinar la
estrategia que debiera aplicarse en base al siguiente rating.

Para el efecto, los indicadores a utilizarse deben ser calificados del 1 al 5, y luego promediar sus calificaciones con la
finalidad de contrastar el resultado con los detallado en la Tabla 3, la misma que sugiere posibles vias de accion o
remediaciones conducentes a tomar acciones oportunas.

A fin de reducir el sesgo, la calificacion de los indicadores que se utilizaran en la evaluacion estaran determinados por
estadigrafos de posicion (quintiles), de esta manera se reduce la discrecionalidad e inconsistencia de medidas de
tendencia central en el proceso de clasificacion.

Q, = Prob.(p) ;0<p<1

Asi mismo, los resultados obtenidos permiten ver el grado de fragilidad de las EIF ante shocks externos a través del
calculo de Betas Cualitativas [ 14], que son un interesante proxy para determinar el riesgo sistematico de las EIF.

B: = Rating CAMEL; * 0.5 )

Metodologia que permitira evidenciar la sensibilidad de las entidades financieras a los shocks de la economia en base a
parametros internacionalmente conocidos, ademas de permitir entender aspectos ligados con el nicho de mercado y la
vulnerabilidad de la cartera que administra.

2.2.3 Escenarios de Tension (stress testing)

Finalmente, la tercera metodologia a utilizarse es la aplicacion de escenarios de tension. Para el efecto, es importante
considerar que los mercados financieros estan en un avanzado proceso de integracion y estan facilitando la dindmica de
los términos de intercambio, tal y como esta previsto en la creacion de la actual estructura financiera internacional. Esta
dindmica ha generado un crecimiento en la exposicion de los riesgos financieros y evidentemente conlleva mayor
fragilidad en los intermediarios financieros [30].

Esta vulnerabilidad se puso en total manifiesto en la primera crisis de una era global [31] (crisis subprime), donde se
puso en evidencia la necesidad de retomar las medidas macroprudenciales y de prestar particular interés en los bancos
internacional y localmente activos.

Los acuerdos de Basilea II y III abordan la recomendacion para los organismos de regulacion y los bancos, en lo que
respecta la aplicacion de pruebas de tension, en especial tras prolongados periodos de bonanza econémica y condiciones
favorables, cuando la lejania de la coyuntura negativa puede llevar a la complacencia y a subestimar el riesgo. También
son una herramienta clave para la gestion del riesgo en periodos de expansion econdmica, cuando la innovacion acelera
la aparicion de nuevos productos financieros sobre los que apenas se dispone de datos [32].

¢ Inicialmente la metodologia es implementada bajo cinco dimensiones (CAMEL), en 1996 es introducido el componente de Sensibilidad (S)
enfocada en el riesgo de mercado [29].
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Las pruebas de tension analizan situaciones poco probables pero factibles que contengan factores de riesgo para la
macroeconomia de un pais [33]. Para Cihak (2004), los stress test son una serie de técnicas estadisticas utilizadas para
ayudar a evaluar la vulnerabilidad de un sistema financiero a eventos excepcionales pero plausibles.

Las pruebas de tension deben formar parte integral del proceso [30] de evaluacion de la suficiencia de capital (ICAAP),
que exige a los bancos realizar rigurosas pruebas de tension prospectivas para identificar posibles eventos o cambios en
las condiciones de mercado que pudieran afectar negativamente a la entidad [32].

Existen varias metodologias de pruebas de tension, desde analisis de sensibilidad simples hasta pruebas mas complejas
que incluyen la medicion de tensiones de variables macroecondmicas sobre los beneficios o el CAR [32], en ese amplio
contexto el Fondo Monetario Internacional (FMI) plantea una clasificacion para las pruebas de tension, basados en sus
experiencias alrededor del mundo en esta materia.

Cihak (2007) reconoce la estrecha relacion entre el stress festing y otras herramientas analiticas tales como los
indicadores de solidez financiera y los sistemas de supervision de alerta temprana [34], metodologias explicadas en los
puntos anteriores.

En este marco, se considera que los efectos de procesos de fortalecimiento patrimonial, tendran efectos en el CSP, donde
la inyeccion de capital se entiende como:

cSp = SAR*L (10)

APR+ql

S *
1= 1—q*CSP ;s

0 ; en caso contrario

En base a lo mencionado, el presente documento utilizara pruebas tipo microprudencial [35] conducentes a la gestion de
crisis, basado en shocks deterministicos, procedimiento de con matices tipo “Bottom — Up” de tipo Cihak (2007), con
la finalidad de ver las vulnerabilidades patrimoniales ante shocks especificos al interior de la hoja de balance y del CAR.

El canal de transmision de los shocks seran los Beneficios Después de Impuestos de acuerdo a la siguiente formula
general:

CSP — CAR-BDI (11)
APR
CAR — (CSP * APR); si BDI <0

BDI =

0 ; en caso contrario

donde el desempefio del Patrimonio Eficiente’ se podra observar cuando se vea afectado por el registro de pérdidas
contables como materializacion de los efectos de riesgo, como se puede observar el modelo Cihdk original fue ajustado
de acuerdo a las caracteristicas propias de la contabilidad local, asi como de la disponibilidad de informacion para
efectuar las pruebas.

3. EVALUACION DE LA SITUACION FINANCIERA DEL SISTEMA BANCARIO

3.1. La muestra

El presente trabajo de investigacion tomé una muestra inducida conformada por 16 entidades bancarias, que aglutinan
un total del 90% del Total de los Activos que administra el Sistema Financiero Boliviano, dichas EIF efectiian sus
actividades en el marco de lo establecido en la Ley N° 393 y corresponde a la clasificacion de bancos multiples y PyME.

7 Patrimonio Eficiente, estara conformado por las cuentas patrimoniales que por sus caracteristicas tienen la capacidad de absorber pérdidas, en el
marco de la normativa local, el patrimonio eficiente tiene una convergencia con el TIER I antes de ajustes.
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De manera intertemporal, se realiza un analisis evolutivo desde el cierre del ejercicio contable de 2018 hasta el 2023 (6
periodos), con la finalidad de analizar el antes, durante y después de la pandemia a partir de la captura de los efectos de
las medidas de reestructuracion financiera aplicados por los policy makers.

TABLA 4 - MUESTRA

Tipo Banco Sigla

Universal Banco Nacional de Bolivia S.A. BNB
Universal Banco Union S.A. BUN
Universal Banco Mercantil Santa Cruz S.A. BME
Universal Banco BISA S.A. BIS
Universal Banco de Crédito S.A. BCR
Universal Banco Ganadero S.A. BGA
Universal Banco Econémico S.A. BEC
Especializada Banco Solidario S.A. BSO
Extranjero Banco de la Nacion Argentina S,A.  BNA

(**) Extranjero Banco Do Brasil S.A. BDB
Especializada Banco de FIE S.A. BIE
PyME Banco Fortaleza S.A. BFO

(***) Universal Banco Fassil S.A. BFS
Especializada Banco PRODEM S.A. BPR
Especializada Banco Ecofuturo S.A. PEF
PyME Banco de la Comunidad S.A. PCO

Fuente: Elaboracion propia.
(**) Entidad que abandon¢ el mercado 2020;
ntidad que pasé por proceso de resolucion bancaria e .
***) Entidad 0 d lucion b ia el 2023

La informacion utilizada se capturd de repositorios oficiales publicados por el regulador y cuya fuente se origina en la
informacion contable de las entidades seleccionadas de acuerdo a lo dispuesto en la normativa vigente.

3.2. Metodologia 1: Evaluacién de Irregularidad financiera

El riesgo pais ha venido registrando un deterioro de su calificacion desde la gestion 2018, tal y como se puede observar
en la Tabla 5, las empresas calificadoras de riesgo emitieron su opinion en base al analisis del desempefio
macroeconémico el mismo que ha sido interesante hasta la gestion 2018.

TABLA 5 - EVOLUCION DE LA CALIFICACION DE RIESGO DE LA DEUDA SOBERANA

Fecha Calificacion Tendencia
May./18 BB- Estable
Dic./19 BB- Negativa
Abr./20 B+ Estable
Mar./21 B+ Negativa
Dic./22 B+ Estable
Mar./23 B Negativa
Abr./23 B- Negativa
Nov./23 CcCcC+ Negativa

Fuente: S&P Global [6] [7].
Elaboracién: Propia.

La prociclicidad del negocio bancario en Bolivia tiene un rezago de mas o menos de tres trimestres [36], por lo que el
efecto previsto por los shocks externos que decantan en el down grade de las calificaciones de riesgo tendrian efecto en
la dindmica del sistema financiero en el lapso de cuatro trimestres, por lo que la gestion 2018 favorecio a las entidades
bancarias y que decantd en procesos de capitalizacion importantes que permitieron apalancar la actividad de
intermediacion financiera para las gestiones 2018 y 2019.

En este marco contextual, como se esperaba, el 2018 muestra un panorama bastante alentador (Ver Figura 4),
considerando que s6lo 2 EIF estarian en el cuadrante I1I de la matriz y por tanto requeririan fortalecer su Capital Ajustado
al Riesgo, y tan sola una entidad debiera mejorar con urgencia su gestion de riesgos conducente a evitar su transito del
cuadrante II al IV, éste ultimo que podria implicar la aplicacion de estrategias de salida de la industria.

14 INVESTIGACION & DESARROLLO, Vol. 24, Vol. 3: 5 - 23 (2024)



RESILIENCIA'Y ESTABILIDAD FINANCIERA EN EL SISTEMA BANCARIO DE BOLIVIA

30,00 30,00

2018 2020
T T
. : . :
= 1 S 1
5 1 3 [ 2|
2 I H 1
3 o o ! 3 ¢ '®
R e Q- mmm = § 15,00 = = = = = = e E m - e —mmE——————————
: & : d ..‘oo. !
3 o 0% . E ° !
2 [ ] 1 E 1
l L) l
1 1
1 1
1 1
1 1
0,00 . ! 0.00 . !
0,00 0,25 0,50 075 0,00 025 0,50 0,75
Compromiso Patrimonial Compromiso Patrimonial
30,00 30,00
2022 2023
: .| : 3
3 1 S 1
K K ]
3 ° e
E /5,00—-—.———-.—.————--: —————————————————————————— g’i”” ‘‘‘‘‘‘ .‘..“.': ““““““““““““““““
3 S o | 3 ® o
3 1 3 1
3 . 3 '
T e® : B o !
i i
1 1
. 1 1
0,00 1 0.00 !
0,00 0,25 0,50 075 0,00 025 0,50 0,75
Compromiso Patrimonial Compromiso Patrimonial
Aiio | 1 2 3 5 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2008 | 1 m il 1 1 1 1 1 1 I 1 1 7
200 1 m m wo I I I I I N4 I I I I I
2022 1 wm m w1 I I 1 ~va 1 [ I 4
2023 1o I I NA I IV NA I I

Figura 4: Evaluacion de la Irregularidad Financiera.
Fuente: Elaboracion propia. [27]

Lamentablemente, el panorama se complica para el cierre del 2020, donde una entidad registra un PEC negativo, lo que
implicaria una afectacion directa sobre los depositos del publico que administra esa entidad bancaria. Por tanto,
requeriria la aplicacion de un proceso de resolucion bancaria inmediata.

Lo anterior, viene acompaiado con 2 entidades en zona de fortalecimiento patrimonial, 1 en la zona IV, denotando
necesidades delicadas a nivel de solvencia. El efecto inicial de la pandemia pudo generar el deterioro de la situacion
financiera en el Sistema Financiero Bancario (SFB), dado que se nota una convergencia de las EIF hacia el punto medio
de la matriz, lo que sugiere un incremento del Endeudamiento Econdémico, que también esta fuertemente influenciado
por los limites de tasas de interés activas en el 60% de la cartera, que obliga a una mayor colocacion de créditos y por
tanto a una mayor necesidad de fondeo.

Para el ejercicio contable 2022, el deterioro continiia, se evidencian 3 Bancos que requieren un proceso de
fortalecimiento patrimonial, 1 con oportunidades de mejora en la gestion de riesgos y otra con problemas por su
cuantitativa fragilidad patrimonial.

En el cierre del periodo contable 2023, 5 entidades bancarias estan en transito hacia procesos de fortalecimiento
patrimonial, y 2 entidades que requieren intervencion por parte del regulador. Es evidente, la convergencia de los bancos
hacia el punto central de la matriz, anunciando requerimientos patrimoniales convergentes a mitigar los riesgos del
contexto economico, asi como, encarar de manera prudencial la salida del mercado de un banco sistémico y localmente
importante (punto rojo), cuyo proceso de solucion decantd en la transferencia de activos de riesgo a nueve (9) de los
bancos seleccionados en la muestra.

Revisando la evolucion de los resultados obtenidos, se observa que la entidad que no fortalece su gestion de riesgos
oportunamente asume un riesgo de migracion hacia el cuadrante IV, debido a un deterioro sistematico de su Patrimonio
Econdmico acompafiado por el incremento sostenido de los niveles de Endeudamiento que condicionan la recuperacion
de la posicion financiera de manera organica.
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Sin perjuicio de lo anterior, la mayor parte de los bancos se encuentran en parametros normales de solvencia, debido a
un importante desempeifio financiero que decanta en Utilidades Netas que coadyuvan al fortalecimiento patrimonial,
aspecto que va en linea con las entidades que deben fortalecer su capital primario (ordinario) y que optan por una
estrategia de capital secuencial, accionar prudencial orientado a mitigar el riesgo sistémico que alerta el deterioro de la
calificacion de riesgo soberano y que alimenta la resiliencia financiera de las entidades bancarias.

3.3. Metodologia 2: Analisis CAMEL

La gestion patrimonial antes descrita vino acompafiada de un interesante desempefio financiero, producto del crecimiento
de la cartera con buenos niveles de calidad y la generacion de margenes financieros positivos, que coadyuvaron en la
generacion de apalancamiento operativo y contuvieron el crecimiento de la incertidumbre macroecondmica generada
por el viraje en el ciclo econdmico.

Con corte al 31.12.23, la situacion financiera de los bancos analizados registra un RoE promedio de 7.09%, empujada
principalmente por un RoA de 0.51% debido a una relacion de Activos Productivos sobre el Total de Activos mas
Contingentes de casi el 83.17%, que permitié generar un spread efectivo de 5.23%.

Calidad de activos, la cartera con calificacion de riesgo “A” fue del 94.26%, inferior al 95.42% de la gestion 2022; en
cuanto a los Activos Liquidos, estos registraron un promedio del 51.45% con respecto a los Pasivos de Corto Plazo,
acompafiados por una permanencia de Depdsitos a Plazo Fijo (DPF) de 638.64 dias en promedio (924 dias en el 2022).

En cuanto a la morosidad, la pesadez de cartera registr6 un 3.76% y una cartera reprogramada del 20.19%, debido al
efecto pandemia, que también repercutié y ocasioné una mora promedio del 9.81%. Posicion de activos de riesgo que
vino acompafiada de medidas prudenciales de capitalizacién que permitieron fortalecer el TIER I en los ultimos 4
ejercicios contables (2 pay outs del 100% y 2 del 50%, respectivamente) y que derivaron en un Coeficiente de Suficiencia
Patrimonial promedio del 12.25%.

El riesgo sistematico (no diversificable) promedio de los bancos de analisis para el 2023 es el menor, favorecido
principalmente por el descenso en la sensibilidad de los Bancos Universales a las fluctuaciones del mercado.

Los bancos especializados en microfinanzas tienen un riesgo sistematico ascendente y por tanto mas sensible al
comportamiento del mercado, dindmica congruente con los niveles de informalidad de la economia.

TABLA 6 - BETAS CUALITATIVAS

Banco 2018 2019 2020 2021 2022 2023
1 1,557 1,563 1,552 1,529 1,621 1,644
2 1,529 1,523 1,552 1,638 1,603 1,534
3 1,724 1,787 1,736 1,707 1,690 1,655
4 1,402 1,443 1,523 1,443 1,408 1,437
5 1,529 1,546 1,494 1,644 1,603 1,517
6 1,644 1,592 1,569 1,511 1,552 1,489
7 1,592 1,506 1,511 1,511 1,448 1,511
8 1,259 1,270 1,207 1,247 1,230 1,253
9 1,339 1,385 1,374 1,322 1,305 1,241
10 1,356 1,368 N/A NA N/A N/A
11 1,368 1,431 1,460 1,471 1,420 1,425
12 1,632 1,644 1,609 1,575 1,707 1,736
13 1,638 1,701 1,753 1,586 1,621 N/A
14 1,356 1,282 1,276 1,328 1,322 1,287
15 1,684 1,615 1,471 1,466 1,443 1,615
16 1,667 1,649 1,724 1,782 1,753 1,787
Media 1517 ¥ 1519 1,521 1,517 1,515 1,509
Mediana F 1543 ¥ 1534 1,523 1,511 1,552 1,514
Maximo v o1724 ¥ 1,787 1,753 1,782 1,753 1,787
Minimo ¥ 1259 ¥ 1270 1,207 1,247 1,230 1,241
D.S. ¥ 0144 ¥ 0143 0,151 0,142 0,154 0,165
Media (Universal) 1,577 1,583 T 1586 T 1,571 T 1568 T 1,541
Media (Especializada) 1,417 1,399 1,353 1,378 1,353 1,395
Media (PyME) 1,649 1,647 1,667 1,678 1,730 1,761
Media (Extranjero) ¥ 1348 ¥ 1376 1,374 1,322 1,305 1,241

Fuente: P. Fernandez, Valoracion de Empresas, 3ra Edicion, Madrid: Gestion 2000, 2005. [14]
Elaboracién: Propia.

El andlisis de riesgo permitioé evidenciar que la sensibilidad identificada a la dindmica del mercado esta claramente
diferenciada, permitiendo observar que la banca orientada a atender preferentemente a empresas pequefias y medianas
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(PyME) es la mas sensible (Beta promedio 1.69), seguida por la banca Universal con una Beta cualitativa promedio de
1.57. Lo anterior muestra que la banca especializada (microcrédito) [37] y los bancos con capitales gubernamentales
extranjeros tiene una sensibilidad menor con un 1.38 y 1.33, respectivamente.

TABLA 7 - ALERTAS TEMPRANAS - CAMEL

Ratio Financiero |~ Me  Promedio 3 1 4 5 2
CostoPromediodeFondos(7) -2,69% -2,79% 2 1 1 2 1
ImpactoActivosImproductivosP. di d. i 8) -1,01% -1.20% 2
7 Fi ieroP, dioenActivosProducti d i 5) 6.90% 8.20%
MARGENFINANCIERO(S) 3.20% 4.21%
MargenFi i Acti ducti dioNetod i 4.61% 5.41%
SPREADEFECTIVO 4.99% 5,23%
A C querimi ea(2) 94,70% 94,26%
B C querimi ea(3) 1.63% 1.54% -
CarteraRep R VencidayEjec./C Rep R. Total 10.17% 9.81%
Ca, p d. da/Cartera(l) 18,04% 20,19%
c op. d. i arteravi ! 16,71% 18.88%
CarteraVencidaTotal+EjecucionTotal/Cartera(l) 3.18% 3.76% 1
CarteraVigenteTotal/Cartera(1) 96,73% 96,27% 1
cc querimi isiondel20% 0.53% 0.59% 1
D C querimi isiondel50% 0.28% 0.33% 1 1
o querimi sindelS0° 0.41% 0.64% s
F C querimi isiondel100% 1.78% 2.61% - 1
Prev. Carteralncobrable/Cartera(1) 4.66% 5.12%
Prod.FinancierosDevengadosporCobrarCartera/Cartera(1) 4.12% 5.53% T
CarteraNeta/Activo 71.86% 71,38% - -
Disponibilidades/Activos 10.80% 10,83% -
Deprecamonizac dedminisiracis arsi 55 . | 5
G deAdm inistracién/TotalE; (4) 30.58% 31,32% 2
G ) deAdministracio 55.35% 53,14% 1
OtrosG Admini i6n/ deAdm inistracio 40,54% 41,42% - 1
Diasd iadelosdepési I j 661,79 638,64
Activoimproductivo/Patrimonio 253,44%  253.25%
ActivoProductivo/Activo+Conti 84.51% 83.17%
ActivoProductivo-Pasi ‘osto/Pasi osto 19,99% 20,27%
PasivoconCosto/Pasivo+Contingente 75.66% 75.64%
Int.DepésitosPiib.aPlazo/Dptos. Pib.aPlazo 4.42% 4,35% 1
Int.Deptos. CajadeAhorro/Ob.Piib. Ctas. Ahorro 1.78% 2,02% 1
Int.Oblig.conEmp.conparticipacionEstatal/Oblig.c/emp.conparticip. Estatal 5.19% 4.95% -
Int.Oblig. Pib.alaVista/Oblig. Pib.alaVista 1.08% 1,22% -
Disponib.+Inv.Temp./Oblig.aCortoPlazo 64.36% 65,33% -
Disponib. +Inv.Temp./Pasivo 23,45% 21,60%
Disponibilidades/Oblig.aCortoPlazo(4) 34,98% 35.88% -
Disponibilidades+Inv. Temporari i 21,99% 20,08%
Activos liquidos/depésitos corto plazo (5) 54,11% 51,45% -
G deAdm inistracion/(Acti i 2.67% 3,29% -
G deAdm ini; ién/(Cartera+Contil 4.18% 4.51% -
G deAdm ini: i6n/ActivoProductivoP) di d. i 3.61% 4.17%
G deAdm ini; in/Depositos(3) 6.00% 7.06% 2
Result.deOperacionBruto/(Activo+Contingente) 4,95% 5,27%
Result.deOperaciénNeto/(Acti i 0.90% 0.96%
Result.deO iénNet (Activo+Conti 0.94% 0.97%
Result.NetodelaGestion/(Activo+Contingente) (ROA) 0.58% 0.51%
Result.NetodelaGestion/Patrimonio(ROE) 9.52% 7,09%
ltadod iond ésd brables/(Activo+Conti 3,71% 4,25% 1 1
ResultadoFinancieroBruto/(Activo+Contingente) 3.24% 4.39% 1 1
Cargosporlncob.NetosdeRecuper./Activo+Conting. 0.66% 0.41% 1 1
G deAdmini i6n/Activo+Conti 0,00% -1,17% 1 1
GastosFinancieros/Activo+Contingente -2,54% -2,69% 1 1
GastosFi ieros/Pasi di 3,92% 3.78%
Ing.Extraord.ydeGest.Ant.Netos/Activo+Conting. 10,46% 9,80%
i i dcti i 5.74% 7,08% 2 1
o perati dcti i -2,23% -1,98% 1
CarteraVencida+Ejec.reprog.oreestruct./Patrim onio 19,13% 23,16% 1
CarteraVencidaTotal+Eje.Total-Prev/Patrim onio 15,29% 17.64% 1
CarteraVencidaTotal+EjecucionTotal/Patrimonio 30,91% 38,23% 1
Cocficientededd isnPatrimonial 12,19% 12,25% 2
Patrimonio/Activo 6.73% 7,35% 1
Patrimonio/Activo+Contingte. 6,28% 7,02% 1
MARGENOPERATIVO 0.83% 1,01% 1 -
UTILIDADNETA 1,00% 1,02% 2 1 2
d en la Liquidez E: ! 83,22% 82,60% 2 1 2 1
Sensibilidad del Margen Financiero -23,20%  -40,56% 1 2 2 1

Betas 1.6 1,6 1.4 1,5 1,5 1,5 1,5 1,2 1.4 1,7 1,3 1,6 1,8
Rating 3,2 3,2 2,8 3,0 3,1 3,0 3,0 2,4 2,8 3,4 2,6 3,1 3,6

Fuente: T. W. a. M. S. S. Koch, Bank Management, 6th Edition, Thomson Learning, 2006 [28]. A. R. Camacho, «Evaluacion, Diagnostico y
Calificacion de Instituciones Financieras,» de Mercados Financieros en la encrucijada: La reforma y supervision de la banca en América Latina,
Publicaciones INCAE, 1996. [27]

Elaboracién: Propia.
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El analisis CAMELS, efectuado a través del establecimiento de la calificacion de riesgo entre 1 (riesgo bajo) y 5 (riesgo
alto) a través de un andlisis por quintiles (Tabla 7), a fin de controlar el sesgo a la media, de manera de asignar la
calificacion de manera objetiva en base a la posicion de su desempefio respecto al grupo benchmark, permitié determinar
que para el 2023 dos entidades bancarias necesitan la aplicacion de una regulacion cercana y que el resto registran
vulnerabilidades que deben ser atendidas (Tabla 8).

TABLA 8 - EVOLUCION DE ALERTAS TEMPRANAS - CAMELS
Banco 2018 2019 2020 2021 2022 2023

1 3112 V 3,124 V 3,101 V 3,056 V 3236 V 3,281 V
2 3,090 V 3,079 V 3,135 V 3,303 V 3,236 V 3,101 V
3 3461 R 3584 R 3483 R 3,427 R 3,393 V 3326 V
4 2820 V 2,899 V 3,056 V 2,899 V 2831 V 2,888 V
5 3056 V 3,090 V 2989 V 3,281 V 3202 V 3,034 V
6 3326 V 3,225 V 3,180 V 3,067 V 3,146 V 3,022 V
7 3202 V 3,034 V 3,045 V 3,045 V 2921 V 3,045 V
8 2494 V 2517 V 2393 E 2472 V 2,438 V 2483 V
9 2697 V 2,787 V 2,764 V 2,663 V 2,629 V 2,506 V
10 2,730 V 2,753 V N/A N/4 N/A N/A

11 2,708 V 2,831 V 2888 V 2,910 V 2,809 V 2,820 V
12 3,236 V 3,258 V 3,191 V 3,124 V 3,382 V 3,438 R
13 3,281 V 3,404 R 3506 R 3,180 V 3247 V N/A

14 2,674 V 2,528 V 2,517 V 2,618 V 2,607 V 2,539 V
15 3,337 V 3202 V 2921 V 2910 V 2865 V 3202 V
16 3,348 V 3,315 V 3,461 R 3,573 R 3,517 R 3,584 R

Fuente: A. R. Camacho, «Evaluacion, Diagnostico y Calificacion de Instituciones Financieras,» de Mercados Financieros en la encrucijada: La
reforma y supervision de la banca en América Latina, Publicaciones INCAE, 1996. [27]
Elaboracién: Propia.

Los resultados obtenidos muestran que el banco 16avo presenta un rating CAMELS creciente y que necesita un proceso
de regulacion mas cercano, resultado que tiene correlacion con el de irregularidad financiera descrita en el punto anterior,
situacion que se torna similar para el caso del banco 12avo.

La mayoria de las entidades bancarias presentan puntuaciones que se encuentran en linea de los comentarios de S&P
Global [6], en lo referente a las vulnerabilidades ante shocks externos.

3.4. Metodologia 3: Pruebas de Tension (Stress Testing)

Las pruebas de tension que se practicaron tienen el objetivo de identificar entidades con posibles vulnerabilidades
financieras que podrian derivar en dificultades de permanencia en el mercado, para el efecto los escenarios de tension
se efectuaron por riesgo.

En este sentido, es importante citar que Bolivia en periodos prepandemia registrd tasas de crecimiento importantes, en
muchos casos por encima de la media de la region, lo que permitio un interesante dinamismo en los mercados financieros
locales, esta fase de crecimiento econdmico supera el lustro y da cuenta de un largo ciclo econémico ascendente.

La aplicacion de modelos cuantitativos que permitan determinar hechos verosimiles pero extremos en base a series de
tiempo que registran el largo periodo de bonanza econdémica, se ven esterilizados, motivo por el cual se adopto la
realizacion de pruebas deterministicas microprudenciales, orientadas a la gestion de crisis a partir de una vision
profilactica orientada al fortalecimiento patrimonial de las entidades financieras.

Por aspectos metodoldgicos, se consideraron las entidades bancarias con actividad econémica al cierre del 2023 y cuya
dinamica de su core del negocio guarde relacion con el mercado, por lo que las entidades con capital extranjero no fueron
consideradas por sus altos niveles patrimoniales, asi como la 16ava, que registra un comportamiento financiero fragil y
que no esta en condiciones de absorber shocks extremos.

3.4.1 Riesgo de Crédito

El modelo parte de lo propuesto por Cihdk [30], en lo que respecta al shock generado por el aumento de los préstamos
improductivos, el mismo que fue ajustado a la dindmica contable que establece la normativa local.

El supuesto basico es que considera un deterioro proporcional de la cartera de créditos para todas las entidades bancarias
seleccionadas, lo que implica un ascenso en el requerimiento de Previsiones Especificas por incobrabilidad,
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considerando que la cartera computable varia de banco a banco, se ha tomado como proxy el indicador de cobertura
(Previsiones Especificas / Cartera en Mora) para capturar el efecto neto del incremento de mora y su transmision al
proceso de constitucion de Previsiones Especificas.

El ejercicio considera tres escenarios; i) Base (sin crecimiento en la cartera en mora), ii) Crecimiento del 25% de la
cartera morosa y iii) Crecimiento de la cartera morosa hasta el limite regulatorio del Coeficiente de Suficiencia

Patrimonial para la primera entidad bancaria. Los resultados dan cuenta de:

TABLA 9 — STRESS TESTING - AUMENTO DE PRESTAMOS IMPRODUCTIVOS

A 0% Cartera en Mora 1 2 3 4 5 6 7 8 11 12 14 15
Patrimonio Econémico 208073194 2.140.78189 198223804 1828.751,77 1.755.17034 1.069.27200  862.60344 240469153 1588.50585 29527257 120280919 42534015
Cobertura Patrimonial 087 078 080 077 091 084 083 097 082 069 096 078
Compromiso Patrimonial 0,13 0,22 0,20 023 0,09 0,16 0,17 0,03 0,18 031 0,04 0,22
Endeudamiento Econémico 15,11 2236 1976 1500 1303 1697 1462 7,60 1338 1649 771 12,18
Cartera en Mora 733.14670  1.010.01832  959.69790 67537593  445.01334 32462480  288.64775 15710160  400.857358 18267886  99.87033  130.443,19
Pesadez de Cartera 327% 329% 347% 3,55% 264% 243% 2,76% 097% 238% 436% 1,05% 341%
Cocficiente de Suficiencia Patrime 12,19% 11.03% 12,19% 13,06% 1225%  1126% 1136%  1502% 1261% 11,34% 12,53% 1335%

A 25% Cartera en Mora 1 2 3 4 5 6 7 8 11 12 14 15
Patrimonio Econémico 1.81039886 L72L67177 163343777 152615173 149196819 93830614 76516093 220813186 124629897 19457110 110643105  267.588,72
Cobertura Patrimonial 076 063 066 064 080 074 074 089 065 048 088 054
Compromiso Patrimonial 0,24 0,37 0,34 0,36 0,20 0,26 0,26 0,11 035 0,52 0,12 0,46
Endeudamiento Econémico 1736 2805 2398 1798 1533 1933 1649 828 1706 2502 838 1937
Cartera en Mora 116193783 1.548.20280 151141307 9938107  753.77278 47452127  440.56465 33385621  645.49488 26506880  192.99027  190.36490
Pesadez de Cartera 519% 5,04% 547% 520% 447% 3,55% 422% 207% 3.84% 633% 203% 497%
Cocficiente de Suficiencia Patrime 12,19% 11.03% 12,19% o EERA 11.26% 1136%  1502% 12,43% 10,71% 12,53% 12,03%

A42% Cartera en Mora 1 2 3 4 5 6 7 8 11 12 14 15
Patrimonio Econémico 146880498 135847773 127152726 124425684 1.231.82831 84924935  698.90003 207447128  8I7.16850 11074002 1.040.89391  152.68081
Cobertura Patrimonial 064 050 053 054 069 067 067 084 046 029 083 034
Compromiso Patrimonial 0,36 0,50 047 0,46 031 0,33 0,33 0,16 0,54 0,71 0,17 0,66
Endeudamiento Econémico 2140 3555 3080 205 1856 2136 18,05 881 26,02 8397 891 3394
Cartera en Mora 145351580 191416825  1.886.57939 120045657  963.72920 57645087 54386815 45404934 81184824 32109396 25631183 23111167
Pesadez de Cartera 649% 623% 683% 636% 572% 431% 521% 281% 483% 7.67% 270% 604%
Coeficiente de Suficiencia Patrim¢ 11,65% 1082% 11.78% 12,78% 11.29% 11,26% 11,36% 15,02% A 10,02% IR VERI 11,01%

Fuente y Elaboracién: Propia.

El resultado permite evidenciar los efectos del crecimiento de la cartera en mora, que al 25% no compromete la solvencia
de las entidades bancarias de la muestra, cuatro de ellas no presentan afectacion a nivel del Capital Primario incluso con
un crecimiento de la cartera en mora mayor o igual al 42%.

Sin embargo, se evidencia que la 12ava entidad bancaria presenta vulnerabilidades, dado que al 25% de crecimiento de
su mora presenta un CSP inferior al 11% (indicador sombra) y que al 42% llegaria a su limite regulatorio, resultado
congruente con lo registrado en las metodologias anteriores.

Evidentemente el crecimiento de la morosidad implica el reconocimiento de riesgos via previsiones, pero ese
reconocimiento estd afectado por la forma como cada banco garantiza las operaciones, lo que incide en la cartera
computable y por tanto en el calculo de previsiones especificas.

El efecto del shock viene por el lado del Capital Ajustado al Riesgo, dado que los Activos Ponderados por Riesgo se
mantienen invariables de acuerdo a la normativa local, por lo que el efecto recién se generara en el indicador de solvencia
al momento de registrar pérdidas contables al cierre del ejercicio, tal y como se tiene previsto en la ecuacion (11).

3.4.2. Riesgo de Tasas de Interés en el Libro de Banca

La ALM juega un papel importante en la creacion de valor de los bancos, el riesgo de tasas de interés en el libro de banca
(IRRBB por sus siglas en inglés) nos permite aproximar ese efecto.

Las condiciones actuales muestran serios indicios de crowding out® en la economia, la dindmica de la politica fiscal con
respecto a la deuda interna presiona los tipos de interés pasivos hacia el alza, como una respuesta directa del drenaje de
liquidez del mercado de dinero, presionando la tesoreria de todos los participantes en los mercados financieros locales
y obligando a las entidades bancarias a subir la tasa de interés pasiva en la medida que su estructura de costos se lo
permite.

8 Por el contrario, el desplazamiento hacia afuera (crowding-out) sostiene que la inversion publica desplaza y desalienta a la inversion privada. Ello
se basa en primer lugar, en la posibilidad de competencia por fondos o recursos en el mercado financiero entre el sector ptblico y el sector privado.
En ese caso, la expansion del sector publico deja menos espacios al sector privado para financiarse lo cual en el mediano plazo disminuye la inversion
de este sector. FERRUFINO G., Rubén; VELASQUEZ C., Ivan y GAVINCHA, Marco. ;Realmente la inversion importa?: Suficiencia y eficacia de
la inversion en Bolivia. Tinkazos [online]. 2011, vol.14, n.30, pp.25-50. ISSN 1990-7451.
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Este plausible escenario da cuenta de la pertinencia de medir el efecto del cambio de tasas de interés pasivas y sus
efectos en el Capital ajustado al riesgo, toda vez que en el analisis CAMELS se evidencia que hay bancos de tamafio
importante sensibles a cambios en la tasa pasiva.

Para lo cual y considerando la ausencia de data para poder realizar un analisis de brechas para activos y pasivos sensibles
a los tipos de interés, se procedi6 a disenar un modelo que permita aproximar el efecto del movimiento de las tasas de
interés al interior de la hoja de resultados, via el indice del spread efectivo (SE).

Por tanto, considerando que el SE aproxima en términos porcentuales el Margen Financiero (M) de la entidad bancaria,
y por tanto el aporte contabilizado efectivamente devengado, es que sera tomado en cuenta como proxy del analisis de
brechas y como un apropiado mecanismo de transmision del movimiento de las tasas de interés en la hoja de balance.

Partiendo de:

= _ 6
SE = e (12)

Ap _
S =a (13)

El SE responde a la relacion de los Ingresos Financieros (If) sobre el Activo Productivo (4p) menos los Gastos
Financieros (Gf) sobre los Pasivos con Costo (PcC); relacion que muestra la rentabilidad contable de las primeras lineas
de la hoja de resultados, y que muestra la monetizacion de la relacion entre activos y pasivos sensibles a los cambios en
las tasas de interés, razon que se aproxima con el cociente entre Activos Productivos y Pasivos con Costo (a).

(13) en (12)

If —aGf
SE = aPcC
aGf = IF — (SE * aPcC)

__ PcCx[If-SE*Ap]

Gf - (14)
Mf =If - Gf (15)
(14) en (15)

Mf = If — PcCx[1f—SE*Ap] (16)

Ap

Como se puede observar en la Tabla 7, a excepcion de dos EIF, la mayoria de las entidades bancarias de la muestra
poseen posicion corta (a<1), lo que muestra sensibilidad del Mf a los cambios en la tasa pasiva.

En este marco, el modelo transmite los shocks de la tasa de interés a través del efecto neto del heterogéneo cambio de
tasas de interés pasivas sobre el SE?, sensibilizando de esta manera el grado de apalancamiento operativo de la EIF y
afectando, en consecuencia, los BDI.

Siguiendo la dindmica de la prueba de stress para riesgo de crédito, la generacion de pérdidas es la que generara el efecto
en el indicador de solvencia via Capital ajustado al riesgo bajo tres escenarios i) Base (sin cambios en la tasa de interés),
ii) incremento de 50 pbs en la tasa de interés y iii) aumento den 100 pbs. de la tasa de interés, los resultados obtenidos
(Tabla 10), dan cuenta que la entidad 12ava registra mayor fragilidad a los cambios netos en la tasa de interés pasiva.

Si bien la existencia de posiciones cortas expone a pérdidas a los bancos, éstos muestran una resiliencia a dichos cambios
y solo ante un escenario muy tensionado de un cambio neto de 100pbs., se podrian generar debilidades plausibles en el
capital regulatorio, ese es el caso de la entidad 12ava.

? Spread = i, — i,; sin embargo, hay que considerar que las tasas de interés activas (i,) del 60% de la Cartera Bruta estdn pactadas a tasa fija y que
el restante esta a tasa mixta (i, = Base + TRe), calculada de una tasa fija pactada (base) y la fluctuacion de la Tasa de Referencia (TRe) determinada
por el Banco Central de Bolivia y que aproxima la dindmica de las tasas de las Obligaciones con el Publico del Sistema Bancario.
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TABLA 10 — STRESS TESTING — INCREMENTO DE LA TASA PASIVA

A Tasa Pasiva (0% 1 2 3 4 5 6 7 8 1 2 7 is
Ingresos Financieros 164901620 243491759 216741241 1468.974,05 138316580 1.013.93540 81730155 232388643 187743015 43438440 125543959  396.546,46
Gastos Financieros (760.306,00)  (810.490,95)  (976.829.94)  (SI977871)  (624.218,66)  (463.30331)  (361.32034)  (678.19954)  (777.647,06) (17635984)  (371.38548) (215.224,56)
Margen Financiero (Base) 888.71020 162442660  L190.58247 94909535 75894714 55043209  455.981,20  L645.68689  1.099.78509 25802456 88405411 38132190
Activo Productivo 20.728.045,47 4126610689 3717561893 25.681.093,87 2103493715 1692349140 1219216027 19.274.523,08 2057237890 474872881 1019482605 5.037.109,44
Pasivos con Costo 3143509165 48.299.54642 306813164 2743939754 22.86726746 1814048323 12.61469491 18277.349,64 2025204406 486731819 927401751 5.099.653,91
Alpha (@) 94,57% 85,44% 94,91% 93,59% 91,99% 93,20% 96,63% 105,46% 96,80% 97,56% 109,93% 98,77%
Spread Efectivo 3,13% 422% 3,34% 3,83% 3,85% 3,44% 3,84% 8,35% 547% 5,52% 8,31% 7,62%
Margen Financiero (Shock) 88871020 162442660  1190.58247  949.09535 75894714 55043209  455.981,20  1.645.686,89  L099.78509  258.024,56 88405411  381.321,90
BDI(4131.12.23) 21073099 34546691 22840901 25108873 79.57L01 17027421 78.99838  317.64742 19257823 1505302 14144748 748720
CSP (4131.12.23) 12,19% 11,03% 12,19% 13,06% 12,25% 11,26% 11,36% 15,02% 12.61% 11,34% 12,53% 13,35%
BDI (4justado) 210731 345467 228409 251.089 79.571 170.274 78.999 317.647 192.578 15053 141.447 7.487
CSP (4justado) 12,19% 11,03% 12,19% 13,06% 12.25% 11,26% 11,36% 15,02% 12,61% 11,34% 12,53% 1335%
A Tasa Pasiva (0,5%) 1 2 3 4 5 6 7 8 1 1 14 15
Spread Efectivo 2,63% 3% 2,84% 333% 335% 294% 334% 7,85% 497% 502% 781% 7,12%
Margen Financiero (Shock) L5344 138292887 9947ALSL  BIL99S36 64461080  459.729,67 39290773  LSS430014 99352487  233.68796  837.68403  355.823,63
Impactoen el Margen Financiero  (IST.17546)  (4149773)  (195.84066)  (137.19699)  (11433634)  (070242) (6307347 (9138675  (10626022) (433659  (4637009)  (2549827)
BDI (4justado) 109.638 187.113 105775 167.630 -12.382 121591 41.878 269.034 131.833 2718 115.487 -3.281
CSP (Ajustado) 12,19% 11,03% 12,19% 13,06% 12,17% 11,26% 11,36% 15,02% 12,61% 11,27% 12,53% 13,27%
A Tasa Pasiva (1%) 1 2 3 4 5 6 7 8 11 12 14 15
Spread Efectivo 2,13% 3.02% 2,34% 2,83% 285% 244% 284% 735% 447% 452% 731% 6,62%
Margen Financiero (Shock) 57435929 LI4L43LI4 79890116 67480037 53027446 369.027,26 32983425 146291340 88726465 20935137 79131394 33032537
Impacto en el Margen Financiero ~~ (314.35092)  (48299546) (96132 (27430398) (867267  (ISL40483)  (126.14695)  (IS277330)  (21252044)  (48673IS)  (274018)  (50.9954)
BDI (4justado) 8.544 28760 16,859 84171 104336 72.907 4758 220.421 71087 20,489 89.527 -14.050
CSP (Ajustado) 12,19% 11,03% 12,10% 13,06% 11,59% 11,26% 11,36% 15,02% 12,61% 12,53% 13,00%

Fuente y Elaboracién: Propia.

3.4.3. Riesgo por Tipo de Cambio

Tomando en cuenta del mercado de divisas local, al margen de imperar oficialmente un régimen cambiario tipo crawling
peg permanentemente intervenido por la Autoridad Monetaria, se evidencia incertidumbre cambiaria [38] en la posicion
financiera de las EIF.

Sin embargo, considerando que dicha incertidumbre se ha exacerbado en los Gltimos meses producto del descenso
sistematico de las Reservas Internacionales Netas (RIN), las EIF, ante la presion sobre su tesoreria producto de las
exigencias de los participantes del mercado y de las medidas implementadas por los policy makers, han optado por
adoptar posiciones largas y altamente liquidas en moneda extranjera, a fin de minimizar su riesgo de liquidez en
denominaciones extranjeras y tratar de satisfacer las necesidades del sector exportador en materia transaccional.

Por tanto, los efectos nocivos por shocks cambiarios via posiciéon de cambios son practicamente exiguos y la afectacion
del CSP por un incremento en el valor de los APR en moneda extranjera, ante una devaluacion de la moneda local,
converge a posiciones inmateriales.

Por tanto, las vulnerabilidades por variacion del tipo de cambio no se materializarian de manera importante via efectos
por riesgo de mercado, aun ante una devaluacion de la moneda.

Las consecuencias de una devaluacion de la moneda bajo el escenario presente, podrian tener origenes ligados a temas
de crisis de balanza de pagos con consecuencias sobre temas fiduciarios por parte del publico, que podrian dar lugar a
panicos bancarios generalizados, que estan mas ligados a riesgos estructurales y no asi de mercado; aproximaciones que
exceden a las pretensiones del presente trabajo de investigacion.

4. CONCLUSIONES

Los resultados obtenidos a partir de la utilizacion de los métodos seleccionados para aproximar la resiliencia del sistema
bancario boliviano son convergentes entre si y sugieren, a partir de dicha correlacion, su validez técnica en la
identificacion temprana de problemas en entidades bancarias.

En este sentido, la dinamica de la economia ha condicionado el desempefio del sistema bancario y se ha podido
evidenciar como las medidas regulatorias han permitido que los bancos reaccionen a las presiones exdgenas, realzando
la pertinencia en la utilizacion de herramientas de alerta temprana como instrumentos apropiados para la estabilidad
financiera.

El analisis de irregularidades financieras permitié establecer que hay bancos con niveles de solvencia aceptables y que
hay otros que necesitan aplicar medidas de capital secuencial a fin de fortalecerse patrimonialmente. Sin perjuicio de lo
anterior, la evaluacion permitio evidenciar resiliencia financiera en la mayor parte del sector bancario, pese a los riesgos
macroecondmicos latentes.
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La clasificacion CAMELS dio resultados convergentes a los arribados en el analisis de irregularidades financieras y en
linea con las conclusiones del S&P Global, en lo que respecta a las vulnerabilidades del sistema bancario ante shocks
externos.

Los bancos, son entidades con actividad prociclica y su desempefio financiero esta ligado a la dindmica de la economia,
motivo por el cual su riesgo sistematico promedio registra una Beta mayor a 1.5, lo que permite aseverar la trascendencia
de los shocks de mercado al interior de las hojas de balance y resultados.

El analisis CAMELS permitié evidenciar que el nivel de riesgo sistematico esta claramente diferenciado por tipo de
entidad financiera, por lo que la pertinencia de aplicar medidas prudenciales diferenciadas podria tener efectos positivos
en la resiliencia del sistema financiero.

Los escenarios de tension, muestran fortaleza financiera de los bancos analizados ante shocks crediticios y de tasas de
interés que puedan afectar la hoja de balance o el margen financiero.

La posicion corta en la posicion para el IRRBB de la mayoria de los bancos analizados denota sensibilidad del Margen
Financiero ante cambios bruscos en la tasa pasiva neta. Sin embargo, el efecto precio no genera shocks importantes a
nivel de resultados.

Sin embargo, los resultados obtenidos en las tres metodologias practicadas, la 16ava entidad requiere de tratamiento
especial conducente a evitar una salida brusca del mercado y la 12ava necesita tomar medidas de fortalecimiento en su
gestion de riesgos y capitalizacion, conducentes a atender vulnerabilidades financieras latentes que podrian comprometer
su sustentabilidad estratégica en el mercado.

En linea con lo anterior, las entidades antes descritas son las de menor tamafio en volumen de activos de la muestra
analizada, por lo que seria conveniente analizar la resiliencia financiera de entidades de intermediacion financiera mas
pequeias a fin de anticiparse a escenarios de M&A en el sector financiero, toda vez que la posicién competitiva sera
una variable fundamental en escenarios tensionados.

Por lo anteriormente citado, la mayoria de los bancos analizados muestran resiliencia financiera. Sin embargo, las
vulnerabilidades identificadas tienen que ver con los niveles altos de apalancamiento y por el deterioro de la cartera de
créditos, aspectos que deben ser considerados tanto por los policy makers como por los bancos en pro de endurecer las
politicas crediticias, mantener mayores niveles de liquidez y buscar eficiencia operativa, conducentes a minimizar la
fragilidad del sistema ante shocks externos y, de esta manera, garantizar estabilidad financiera.
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