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Resumen
El presente trabajo tiene como objetivo realizar un andlisis del efecto del COVID-19 en la morosidad
de los créditos MYPES (micro y pequefias empresas) de las principales cajas municipales en el Perq, asi
como las medidas dictadas por el gobierno para atenuar la crisis sanitaria y econdmica. Ademas, se
descubrira las estrategias que las cajas municipales implementaron para contrarrestar tal crisis. La
metodologia empleada es aplicada y descriptiva, en tanto se busca analizar la morosidad e indicadores
financieros, con datos desde enero de 2019 a junio de 2021 con periodicidad mensual. Los resultados
muestran que las cajas municipales tuvieron una capacidad de respuesta inmediata, el indicador de
morosidad no se afectd drasticamente, sino que ha sido posible controlar sus efectos adversos,
tomando medidas tales como la reprogramacion de créditos, incremento de provisiones de créditos e
incluso financiamiento con fondos de los programas econdmicos del gobierno. Los créditos MYPES
aumentaron, los niveles de solvencia mantuvieron un crecimiento sostenido, los ratios de rentabilidad
tuvieron una tendencia decreciente durante el ejercicio de 2020 y primer semestre de 2021. Asi, las
cajas municipales aplicaron provisiones voluntarias para evitar el riesgo de pérdidas por créditos

impagos.
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Introduccion

La incertidumbre generada por la pandemia y el inicio de la cuarentena en el pais, afecté a los
diferentes agentes econdmicos, siendo las micro y pequefias empresas (MYPES, en adelante) unas de
las mas perjudicadas, ya que, se vieron obligadas a cerrar y otras a modificar su giro de negocio
afectando significativamente sus ingresos y el nivel de empleo. Peru estd considerado un pais lider
mundial de las microfinanzas. Esta situacion, comprometié la continuidad del sistema microfinanciero
cortando el ciclo de pago de los pasivos adquiridos por las MYPE, sumado a ello, las medidas de
emergencia adoptadas por el gobierno, impidieron el cobro normal de los créditos e incluso
suspendieron los dias de mora y con ello se redujeron los intereses a recaudar.

La investigacion es relevante al ser de cardcter exploratorio, puesto que, aln no existen
estudios precedentes que traten este tema en profundidad. Por otra parte, permite dar conocer la
manera en que la crisis sanitaria afectd al sector de microfinanzas incurriendo en reduccién de la
rentabilidad, asi como el deterioro de la calidad de la cartera de créditos, esto evidenciado por factores
macroecondmicos y microecondmicos.

El estudio se encuentra estructurado en dos capitulos principales, el primero, detalla la
experiencia profesional del investigador; mientras que el segundo, se conocerd la investigacion
descriptiva y estudio de caso, como contenido para la primera secciéon, comenzaremos con conocer el
contexto econémico y social, asi como las medidas del gobierno peruano. En la segunda seccidn, se
describird la estructura del mercado de las cajas municipales en el sector financiero. En la tercera
seccion, veremos la literatura acerca de la morosidad. A partir de la cuarta seccion se analizard el
desempeio y reaccidon de las cajas municipales, en base a los saldos de créditos, morosidad,
provisiones de créditos, indicadores financieros y la cartera por categoria de riesgo. Para ello, se
trabajd con informacién proporcionada por la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras
Privadas de Fondos de Pensiones (SBS, en adelante), desde el mes de enero de 2019 a junio de 2021
con periodicidad mensual.

Las cajas municipales del Peru, se conforman por doce instituciones, de las cuales, se analizara
aquellas que tienen una mayor participacion en el mercado de las microfinanzas, entre ellas: Caja
Municipal de Ahorro y Crédito (CMAC, en adelante) Arequipa, CMAC Huancayo, CMAC Piura y CMAC
Cusco. Conoceremos sus estrategias que tuvieron en comun para el control permanente de sus
indicadores, asi como los riesgos asociados al crédito, para evitar problemas de insolvencia.

Finalmente, mostraremos las conclusiones e implicancias para nuevas lineas de investigacion.






Capitulo 1 Informe sobre experiencia profesional

En este capitulo se presenta una descripcion y aportes de la experiencia profesional, donde se
desenvolvid en el sector privado, en dos empresas de diferentes actividades econémicas que han
permitido enriquecer la formacidn laboral.
1.1 Experiencia profesional en Fuzion Médica S.A.C.
1.1.1 Descripcion de la empresa

Es una empresa que brinda servicios de salud ocupacional, cuentan con un equipo
multidisciplinario que tiene como propdsito la promocién de la calidad de vida de los colaboradores,
por medio de diagndsticos médicos confiables y en diferentes etapas de la actividad laboral, asi como
evaluaciones de riesgo, charlas y capacitaciones en materia de seguridad y programa de salud oral.

El centro médico inicié operaciones en el mes de junio de 2011 cumpliendo con los requisitos
correspondiente al siguiente marco legal: Ley N° 29783 de seguridad y salud en el trabajo, donde
especifican los requisitos minimos.

Figura 1. Organigrama de la empresa Fuzion Médica S.A.C.

Gerente General

Jefe de Administracion Equipo Médico de
y Comercial Salud Ocupacional

Asesores
Comerciales

Asistente
Administrativo

Jefe de Contabilidad

Nota. Elaboracién: Propia.

En general, los servicios de salud ocupacional se encargan de evaluar y vigilar la salud de los
trabajadores de empresas. La empresa esta conformada por tres areas, el drea de administracion y
comercial, el equipo médico y contabilidad. Los principales servicios que se ofrecen incluyen:
Implementacion del sistema de gestiéon de seguridad y salud en el trabajo (SGSST), evaluaciones
médicas ocupacionales, capacitaciones segun la ley SGSST, elaboracidn de matrices de identificacion
de peligros y evaluaciéon de riesgos y asesorias especializadas.

1.1.2 Descripcion general de la experiencia profesional
La experiencia estuvo en el drea comercial, desempefiando funciones como asesor comercial,

con ello las principales funciones en la que desempeiid el autor fueron, la contribucién activa del
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desarrollo y ejecucidn del plan comercial que lo lleva al cumplimiento de metas establecidas; donde
realizaba seguimiento de la puesta en marcha de plan y revisién de indicadores de ventas.

Asi como también se realizaron actividades de apoyo en labores de contacto y difusién de Ia
empresa, mediante la visita a clientes del segmento de mediana y gran empresa. Para el desarrollo de
estas funciones fue importante la prdctica de comunicacidn, asi como habilidades blandas.

Al mismo tiempo, la atencidn al cliente requeria de la capacidad de realizar presupuestos y
cotizaciones de los servicios que la empresa podria ofrecer de acuerdo a sus necesidades. Después de
ello, la informacién de los clientes, necesitaba reportarse, asi que se realizaba semanalmente un
informe de llamadas y el estatus de ventas, potenciales clientes y posibles cierres a la jefatura
comercial.

Para complementar las funciones, se esta en constante coordinacién con administracion en
temas de facturaciodn, logistica y calidad del servicio. Finalmente, se realizaba un control y seguimiento
de contratos, realizar renovaciones o adendas cuando se requeria.

1.1.3 Fundamentacion y andlisis de la contribucion de la formacion académica

En esta primera experiencia, al autor le fue util la formacion recibida en informatica y
estadistica para economistas, puesto que estas herramientas permitieron realizar los reportes de
ventas solicitados. Por otro lado, el conocimiento sobre investigacion de mercado fue de gran utilidad
para analizar el sector y los negocios identificados como principales competidores, asi como la
elaboracion de estrategias de precios para la toma de decisiones.

Por otro lado, en el ambito de humanidades, el curso de ética, estuvo presente en las
negociaciones con la cartera de clientes para ofrecer los servicios de la empresa, ademas de permitir
la creacidn de relaciones estrechas en el ambito laboral, creando un adecuado clima de trabajo.

1.1.4 Aportes y desarrollo de experiencias

El autor conocid el entorno laboral del sector y tuvo que adaptarse al trabajo por resultados.
La empresa logra ofrecer exdmenes ocupacionales anuales para empresas industriales con casi 1,000
trabajadores; para lo cual se requiere una previa coordinacidn en la parte logistica con los clientes. Se
aplicaron los conocimientos sobre contratos, cotizaciones y presupuestos. Ademas, por tratarse del
sector salud, el autor mantuvo predisposicidn al aprendizaje continuo en todo momento y mantuvo la
informacidn recibida bajo estricta reserva y confidencialidad.

Como resultado de esta experiencia, el autor incrementd sus habilidades comunicativas,
teniendo facilidad de interrelacién con personas de diferentes rangos. Asimismo, se obtuvo
experiencia en negociacion y se logrdé aportar a la empresa en la elaboracion de estrategias para
aumentar las ventas y sobre todo en la creaciéon de nuevos servicios y paquetes para ofrecer a los

clientes.
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1.2 Experiencia profesional en Logros Peru S.A.
1.2.1 Descripciéon de la empresa

Es una institucion dedicada al factoring, que es el financiamiento de cuentas por cobrar, a
través del adelanto de facturas o letras. La empresa se constituye como una alternativa de
financiamiento para las MYPES y medianas empresas, ya que, les permite generar liquidez inmediata
y obtener capital para lograr el crecimiento de sus emprendimientos, sin la necesidad de afectar su
calificacion en el sistema financiero.

La empresa mantiene presencia regional en Colombia, Ecuador y Chile y operaciones en el
mercado peruano desde el afio 2014. Se encuentran registrados en la SBS dentro del régimen
estipulado de la Ley de Facturas Negociables.

Figura 2. Organigrama de la empresa Logros Peru S.A.

Directorio

Gerente General

Gerente de
Operaciones y Jefe Comercial
Administracion

Analista de Analista de Analista Ejecutivo de Equipo de Ejecutivos
Riesgos Operaciones Contable Cobranza de Negocios
Asistente de Asistente ||| . Asistente de
. Secretaria .
Operaciones Contable Negocios

Nota. Elaboracién: Propia.

La empresa cuenta con la siguiente estructura, principalmente con dos areas: La primera el
area de administracion y la segunda, el drea comercial. Su principal servicio es ofrecer financiamiento
a empresas que necesiten capital de trabajo y que son proveedores de empresas que tengan un buen
comportamiento de pago en las centrales de riesgo.

1.2.2 Descripcion general de la experiencia profesional
Durante esta segunda experiencia laboral, el autor se desenvolvid principalmente en dos

planos, primero en el andlisis financiero realizando diferentes funciones relacionadas como la
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evaluacion de situacidn financiera del sector y la empresa, lo cual le permitia conocer la capacidad de
endeudamiento y pago del deudor, a partir de esa informacién se realizaban las evaluaciones y
coordinaciones para las solicitudes y lineas de crédito.

El segundo plano en que se desempefid fue en la negociacidon con el cliente, desarrollé
funciones como la preparacidn de propuestas de crédito, con un criterio de rentabilidad en base a los
pardmetros definidos por la gerencia, sustentando las mismas en el comité; ademds de realizar
seguimiento a las operaciones de desembolso de crédito y labores de cobranza.

1.2.3 Fundamentacion y andlisis de la contribucion de la formacion académica

En esta experiencia profesional, se aplicaron los conocimientos en calculo financiero, para
entender la metodologia empleada por la empresa en las tasas de interés y plazos de los créditos.
Asimismo, para la comprensidn de los reportes financieros, se necesitaron de los conocimientos en
microeconomia, estrategias de negocios y estadistica.

Por otro lado, el conocimiento en materia contable y finanzas, fue de utilidad para el analisis
de los estados financieros, asi como el manejo de herramientas matematicas.

En el dmbito ético, se aplicd la formacidn humanistica con consideracidn y predisposicion a
apoyar a los clientes en época de crisis.

1.2.4 Aportes y desarrollo de experiencias

En esta experiencia profesional, el autor tuvo a bien conocer a profundidad el mecanismo del
factoring como una alternativa en el sector financiero.

La labor, le ha permitido al autor conocer diferentes giros de negocios y hacer posible difundir
nuevas operaciones financieras.

Resaltar que esta experiencia fue durante el inicio de la pandemiay a pesar de la incertidumbre
econdmica, se logré cumplir metas de desembolsos para el ultimo trimestre de 2020. Esto le permitié
al autor, conocer mds a fondo los reportes de las centrales de riesgo, comprender la situacién
socioecondmica del pais y empresas, conocer el sistema financiero y tener acceso a este. Todo ello
involucrd el desarrollo de la capacidad de anilisis, trabajo en equipo, permanente actualizacién para

poder brindar servicios digitales y la resiliencia ante los cambios del entorno.



Capitulo 2 Efecto del COVID-19 en la morosidad de los créditos MYPES de las cajas municipales

El capitulo inicia describiendo el contexto socioecondmico en que se desenvuelven las microy
pequenas empresas y el sistema financiero, haciendo énfasis primero en las cajas municipales a nivel
general y luego analizando su desempefio de cuatro de ellas.

2.1 Antecedentes

La llegada de la pandemia al Peru, ocurrid el seis de marzo de 2020, con el primer caso. Ante
ello el gobierno mediante el plan nacional de preparacion y respuesta frente al riesgo de introduccién
del coronavirus en Perq, establecié medidas obligatorias para la poblacidn. Posteriormente, para el 15
de marzo, del mismo afo, se declaré el estado de emergencia nacional, a través de un Decreto
Supremo (DS, en adelante) N° 044-2020-PCM (2020), donde indica el cierre temporal de frontera,
limitacién del derecho a la libertad de transito de las personas, restricciones del desarrollo de las
actividades econdmicas recreativas, culturales, hoteles y restaurantes, entre otras medidas.

Debido a la fortaleza macroecondémica del gobierno peruano, lograda por la disciplina fiscal,
segln Deza et al. (2020) se pusieron en marcha cuatro medidas que aliviaron la situacién de
confinamiento para evitar la propagacion del COVID-19. La primera, fue la transferencia de recursos
fiscales para enfrentar la emergencia en los diferentes sectores de la economia (salud, seguridad,
social, desinfeccidn, etc.). La segunda, fue la distribucidon de apoyo financiero a las familias vulnerables
para que cubran sus necesidades basicas en el periodo de confinamiento. Tercero, distribucién de
apoyo a empresas, con subsidio a la planilla, operaciones de recompra de titulos (REPO) y fondos
asignados mediante el sistema financiero. Por ultimo, la aplicacién de una politica monetaria
expansiva, con la reduccion de la tasa de interés de referencia a 0.25%.

El gobierno actué rapidamente con la creacién de diferentes programas para sostener la
cadena de pagos y de apoyo al sector empresarial. Asi como el Decreto de Urgencia (DU, en adelante)
N°029-2020 (2020), publicado el 20 de marzo de 2020, creé el Fondo de Apoyo Empresarial para Micro
y Pequefia Empresa (FAE-MYPE), con un monto de S/ 500 millones, de los cuales en la primera fase el
1.7% y el 3.9% en la segunda fase fue asignado a las cajas municipales.

En apoyo a las familias, se liberaron recursos del fondo privado de pensiones para aliviar la
situacién econdmica de ellas. Asi como la asignacién de recursos financieros para ser distribuidos entre
los hogares en situacién de confinamiento.

También, mediante el Decreto Legislativo N° 1455 (2020) con fecha seis de abril de 2020, crea
el programa “Reactiva Per”, con un fondo de S/ 30,000 millones destinado a financiar actividad de
empresas formales, de los cuales el 6.5% fue destinado a las cajas municipales y de ellos el 89.4% fue
destinado a las MYPES.

Adicionalmente, se crearon dos programas para sectores especificos como el FAE-Turismo,

mediante el DU N° 076-2020 (2020) el 30 de junio de 2020, el cual asigna un fondo de S/ 500 millones
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para financiar a los micro y pequefios empresarios del sector turistico. Por otro lado, el FAE-Agro,
mediante el DU N° 082-2020 (2020) del nueve de julio de 2020, donde se le asigna al sistema financiero
un monto de S/ 2,000 millones para las empresas dedicadas a actividades agricolas de pequefios
productores.

Para el siguiente afio, se emite el DU N° 019-2021 (2021) publicado el 12 de febrero de 2021,
donde establece el Programa de Apoyo Empresarial a las Micro y Pequefia Empresa (PAE-MYPE), con
un fondo de S/ 2,000 millones.

La SBS estuvo atenta y emitié los documentos correspondientes que guiaron la actividad del
sistema financiero. Asi se promulgd medidas especificas a través de oficios multiples (OM, en
adelante), una publicada el 16 de marzo de 2020 (Oficio Multiple N° 11150 - 2020 - SBS, 2020a) v el
otro publicado el 20 de marzo de 2020 (Oficio Multiple N° 11170 - 2020 - SBS, 2020c), donde autorizan
la adopcidn de medidas de excepcidon para los deudores que estén afectados por el estado de
emergencia, mediante la modificacidon de las medidas de contrato, otorgando reprogramar créditos
por un plazo maximo de seis meses posterior a la fecha original de crédito y que estén al dia en sus
pagos.

En el oficio publicado el 17 de marzo de 2020, plantea que la junta obligatoria de accionistas
de 2020 se realice antes del 31 de marzo del mismo afio, con posibilidad de reunirse de forma remota,
siempre que se garantice el derecho a la informacion (Oficio Mdltiple N° 11163 - 2020 - SBS, 2020b).
Asi también, en el oficio del 26 de marzo de 2020, la SBS realiza un llamado a las juntas y a los
accionistas de las instituciones financieras, a capitalizar el total de sus utilidades de 2019 (Oficio
Multiple N° 11220 - 2020 - SBS, 2020d).

Adicionalmente la SBS emitié documentos que se refieren al manejo del riesgo de crédito,
como las resoluciones publicadas el 27 de abril de 2020, donde se determina excepcionalmente la
aplicacion de una tasa de provisidn del 0% a los créditos otorgados con garantia del programa Reactiva
Peru (Resolucion SBS N° 1314-2020, 2020f) y del mismo modo, a los créditos otorgados con garantia
del programa FAE-MYPE (Resolucién SBS N° 1315-2020, 2020g).

En el oficio publicado el dos de julio de 2020, se considera una suspension del conteo de dias
retrasados para los créditos que presentaban un retraso en el pago de mds de 15 dias y hasta 60 dias
calendario hasta el dia 29 de febrero de 2020, asi como para aquellos que se han retrasado mds de 60
dias, debera mantenerse hasta el 31 de julio de 2020 (Oficio Multiple N° 15944-2020-SBS, 2020e).

En la resolucién publicada el 17 de diciembre de 2020, el ente regulador planted la
incorporacién de una disposicidon transitoria para la evaluacion, clasificacién de los deudores vy
exigencia de provisiones, cuyos créditos fueron reprogramados de aquellos que mantenian un nivel de
riesgo normal (cumple puntualmente con el pago del crédito o se tiene un retraso de hasta 8 dias

calendario), se le aplica provisiones a un nivel de riesgo de créditos con Problemas Potenciales (CPP),
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en que el atraso va de 9 a 30 dias calendario. Esto sdlo para el caso de los créditos de consumo y
créditos a MYPES (Resolucion SBS N° 3155-2020, 2020h).

A finales de diciembre de 2020, debido a los altos indices de contagios e inicio a la segunda
ola, el gobierno, dado el DS N° 008-2021-PCM (2021) del 27 de enero de 2021, prorrogo el estado de
emergencia nacional y dispuso entrar a una cuarentena focalizada hasta el 28 de febrero de 2021.

La economia peruana reflejo una reduccidn del 11.5% del Producto Bruto Interno (PBI) al 2020.
2.2 Estructura de mercado de las cajas municipales

El sistema microfinanciero, que se compone de las cajas municipales, cajas rurales y la entidad
de desarrollo de la pequefia y microempresa, ha incrementado su participacion en el mercado, sobre
todo en laampliacidn de la cartera de colocaciones y desdolarizacidn de la economia mediante créditos
alos microempresarios. La actividad de los mismos ha dinamizado el mercado interno (Luy et al., 2015).

Luy et al. (2015) sefialan que su contribucidn se encuentra en permitir el acceso a recursos
financieros a los microempresarios, aportando al progreso de la inclusién financiera e incluso con su
aporte se incrementd la capacidad de atencién a la poblacion. Los beneficios de la actividad son gracias
al marco regulatorio implementado desde su aparicidn, su masificacién y alcance hacia diferentes
sectores econémicos.

El mercado de cajas municipales actualmente estd conformado por 12 instituciones, en su
mayoria son instituciones que pertenecen a la costa peruana, sin embargo, muchas de ellas han
descentralizado sus operaciones hacia otras regiones del pais. En el 2020, los puntos de atencién de
las cajas municipales suman 968 y representan el 34.9% del total del sistema financiero. La Caja
Arequipa, Huancayo y Piura tienen puntos de atencion en las 24 regiones del pais.

Figura 3. Participacion de la cartera de créditos en el sistema financiero, 2016 a julio 2021
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.
En la figura 3, se evidencia que la participacion de las cajas municipales en el sistema financiero

ha mantenido una evolucidn ascendente, manteniendo su participacion a julio de 2021 con un 7%.
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A julio 2021, se identifica también que las cajas municipales dentro de su cartera de créditos
medidos por sectores econdmicos, la mayor porcién de ellos, se destina hacia el sector comercio (44%)
y el de transporte, almacenamiento y comunicaciones (13%).

En el sistema microfinanciero destaca la participacién de la CMAC Arequipa, CMAC Huancayo,
CMAC Piura y CMAC Cusco, puesto que concentran el 71% del sector microfinanzas, esto justifica el
estudio de estas instituciones como representantes.

Para observar la importancia de las cajas municipales, es interesante conocer la estructura de
los créditos que otorgan. Asi, en la figura 4 puede observarse que para diciembre de 2020 los créditos
a pequefias empresas representaron el 45.19% vy los créditos a microempresas con el 20.84% del total
de monto de créditos.

Figura 4. Composicidn de la cartera de créditos en las cajas municipales, 2019 a junio 2021
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracidn: Propia.

Del total de la cartera de las cajas municipales, entre un 65% a 70% es destinado a créditos
MYPES, siendo los créditos a pequefias empresas de mayor volumen. En promedio, el nimero total de
deudores en el mercado de las cajas municipales es de 1.7 millones al cierre de 2020.

2.3 Marco tedrico

Mazher (2019) sefiala que las actividades de las microfinanzas se refieren a una diversidad de
servicios financieros como depdsitos, préstamos, servicios de pago, transferencias de dinero y seguros
como medios para familias de bajos recursos econémicos. Generalmente, el sector se encarga de

proporcionar capital a través del microcrédito, el cual refiere a préstamos de pequenas cantidades de
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dinero, para que estas familias generen autoempleo y logren satisfacer sus necesidades mediante los
ingresos de su emprendimiento.

La morosidad, indica al hecho que un agente se atrasa o estd atrasado en el pago de un crédito
gue adquirid y ante la situacién se le puede calificar como moroso (Mazher, 2019). Esta variable puede
medirse, como indica Ormazabal (2014), por medio de la tasa de default, o también conocida como la
probabilidad de incumplimiento. Se define como un indice critico tomado por las instancias de
evaluacion crediticia de las entidades financieras (comités de crédito y riesgo) en la situacidon de
precisar la aprobacion y términos de crédito aplicables a una peticién de financiamiento.

La Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones
(SBS, 2015) calcula la morosidad como el ratio del total de créditos directos atrasados sobre el total de
créditos directos, segun su criterio considera la situacion de atrasado de acuerdo a dos condiciones:
Primero la cantidad de dias de atraso y segundo el tipo de crédito. Es asi que para los créditos a micro
Yy pequeia empresa se les considera atraso de la cartera cuando excede los 30 dias. Este indicador, es
importante debido a que mide el desempefio de la cartera de créditos y se considera como un factor
de alto riesgo por la afectacién directa a la rentabilidad.

Respecto a este indicador de morosidad, es que se clasifica a los clientes del sistema financiero
en cinco niveles de riesgo crediticio. Para los casos de MYPES, el primer nivel es el Normal (NOR),
corresponde a un buen pagador y con un atraso de hasta 8 dias calendario. El segundo nivel es el Con
Problemas Potenciales (CPP) y cuenta con atrasos de pago entre 9 a 30 dias calendario.

El tercer nivel es el Deficiente (DEF), tiene atrasos considerables de pago entre 31 a 61 dias
calendario. El cuarto nivel es el Dudoso (DUD), con atrasos de pago entre 61 a 120 dias calendario. El
quinto nivel es el de Pérdida (PER), donde se ubican deudores que no pueden cumplir sus obligaciones
y con atrasos de pago de mds de 120 dias calendario, esta Ultima son los créditos castigados.

Tabla 1. Tasas minimas de provisiones sobre créditos por categoria de riesgo

Categoria de Riesgo Tabla1 Tabla 2 Tabla 3
Categoria de riesgo NOR (MYPES) 1.00 1.00 1.00
Categoria de riesgo CPP 5.00 2.50 1.25
Categoria de riesgo DEF 25.00 12.50 6.25
Categoria de riesgo DUD 60.00 30.00 15.00
Categoria de riesgo PER 100.00 60.00 30.00

Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (2008). Elaboracidn: Propia.

En cada uno de los niveles de riesgo y para los préstamos dirigidos a MYPES se aplican tasas
minimas para constituir provisiones que permitan reducir tal riesgo de no pago. En la tabla 1, se
clasifican en provisiones genéricas (créditos con categorias de riesgo normal) y provisiones especificas
(créditos con categoria de riesgo mayor al normal). Asi, también la SBS exige la constitucién de

provisiones prociclicas, para el caso de los créditos MYPES su componente minimo es 0.5%.
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Saurina (1998) agrupa los factores como determinantes agregados de la morosidad, que se
refieren a aquellos relacionados a la situacién macroecondmica del pais como la tasa de crecimiento
del PBI, desempleo, salarios, el indice de precios, las tasas de interés, restriccién de liquidez de las
empresas, nivel de endeudamiento publico y privado, la demanda agregada y la oferta monetaria.

Un segundo grupo de factores especificos se trata de los determinantes microeconémicos, que
puede identificarse mediante sus politicas e indicadores financieros (Saurina, 1998). Al respecto, el
autor también sefiala que, los comportamientos que implican un incremento en la morosidad, es el
crecimiento acelerado de los créditos buscando aumentar la cuota de mercado, bajos niveles de
solvencia, las elevadas tasas de interés, la posicién de los directivos de tomar o tener incentivos al
riesgo y menos diversificacidon geografica. Entre estos factores debe sefialarse el desempeiio financiero
de las instituciones, puesto que a partir de su andlisis se conocen sus comportamientos y pueden
calcularse indicadores que lo midan.

Aguilary Camargo (2004) indican que, no existe una teoria especifica que sustente la presencia
de la morosidad, sino mas bien investigaciones empiricas que buscan explicarlas. Los autores afiaden
a los factores especificos como la seleccidn adversa de clientes y el aumento del nimero de agencias.

Asimismo, Aguilary Camargo (2004), sefialan seglin las normas contables y financieras del pais,
puede determinarse que las provisiones deben realizarse en relacion a la cartera morosa y con ello se
explicaria la relacién directa entre la cartera morosa y las provisiones. Sin embargo, debido a que el
riesgo de crédito no se encuentra adecuadamente presentado en los estados financieros de las
instituciones, el resultado del ejercicio (utilidad) no refleja de forma exacta la situacion econémico
financiera de las empresas, pero aun asi el riesgo de crédito llega a afectar su desempeiio en el largo
plazo.

Asi también, otros autores como Meza (2012) sefala una clasificacién de las causas de la
morosidad en los créditos a micro y pequefias empresas como cuatro errores en todo el proceso de
asignacion de créditos: El primero, las fallas de la organizacién; segundo, fallas en el proceso de
evaluacidn del crédito; tercero, fallas en el proceso de recuperacidn del crédito; y cuarto, los exégenos
o aleatorios.

En las fallas de la organizacion, Meza (2012) sefiala que, puede deberse a las caracteristicas
tales como: La inexistencia de objetivos estratégicos, politicas para otorgar el crédito, el incremento
acelerado de la cartera de créditos, ausencia de una administraciéon responsable que delimite las
funciones, tecnologia adecuada, capacitacidon en el personal. Asimismo, respecto a las fallas en el
proceso de evaluacidn, este autor refiere la falta de evaluacidon de la capacidad de pago de los
emprendedores, la asignacion de créditos por motivos personales, la poca experiencia del analista de
créditos cuando se confie de las expectativas del empresario en un negocio futuro, asi como, el ofrecer

créditos con informacidn incompleta, o que el personal solicite dadivas para aprobar créditos.
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Respecto al proceso de recuperacion, Meza (2012) sefiala que, ocurre debido a la falta de
seguimiento oportuno en la cartera de créditos, fallas en las acciones de cobranza, poca habilidad del
personal para persuadir al cliente a cancelar el crédito, por parte del personal la poca responsabilidad
y cumplimiento de sus funciones. Por ultimo, en los factores exdgenos y aleatorios, este autor
menciona que, son aquellos factores externos a las empresas prestamistas y a las instituciones
financieras; estas pueden ocurrir por enfermedad o accidente repentino del mismo empresario o algin
familiar, robos o pérdidas, cambios en las preferencias del mercado, reducciéon de la actividad
econdmica en el pais.

La revision de la literatura, entonces permite el estudio de la morosidad a partir de los factores
microeconémicos, mediante los indicadores financieros de cada institucién.

24 La morosidad en las cajas municipales

La morosidad general, para el cierre del afio 2019 se tuvo una tasa alrededor del 7% y se
mantuvo a inicios de 2020, significa que el 7% del total de créditos directos de las cajas municipales no
fueron pagados antes del vencimiento ya que tiene un retraso de mads de 30 dias. Respecto al indicador
segun el tipo de crédito para el 2019, la cartera morosa de créditos a microempresas tuvo tendencia
al alza, se mantuvo en un 7%. Por el contrario, para los créditos a pequefias empresas tuvo tendencia
a la baja, alrededor del 8%.

Figura 5. Evolucidn de la morosidad en las cajas municipales, enero 2020 a junio 2021 (porcentaje)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.
En la figura 5 para el afio 2020, se observa que la morosidad general presenta un promedio de
6.62% y en la microempresa tuvo un aumento de 8.32% post pandemia, dado por la paralizacién de
sus actividades econémicas, que luego disminuyo el indicador con el plan de reactivacién econdmica.
Con el inicio de la pandemia, la morosidad general y la de pequefia empresa empezdé a tomar
una tendencia a la baja, que se evidencid hasta diciembre del mismo afio, puede explicarse por las

medidas en materia econdmica dadas por la SBS, donde una de ellas indica que se paraliza la cuenta
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en los dias de atraso de los créditos, con las provisiones correspondientes. La medida se aplicé a partir
de julio, mes en el que empezd a descender el indicador. Otras medidas que permitieron reducir el
indicador general de morosidad fueron los oficios multiples, el cual extendieron las fechas de pago en
dos veces consecutivas de hasta tres meses y luego de hasta seis meses para el 2020.

Adicionalmente, la tendencia a la baja de la morosidad pudo explicarse por los programas de
apoyo de crédito a las empresas FAE-MYPE, emitiendo créditos de bajo costo, destinados a cubrir
créditos de alto costo, ademas la reprogramacion y congelamiento de crédito permitieron que no se
visualice el efecto de la situacion sanitaria, dado que, todos los pagos iban siendo prorrogadas, dada
la reactivacion del flujo de pagos de las cuotas de crédito (Caja Municipal de Ahorro y Crédito Cusco
[CMAC Cusco], 2021).

Para el 2021, la figura 5 muestra un incremento dado que no se han reestablecido las
actividades econdmicas completamente, por el inicio de la segunda ola y cuarentenas focalizadas, esto
sumado que las reprogramaciones efectuadas en el afio anterior comenzaron a culminar.

2.5 Indicadores financieros en las cajas municipales

El desempefio de las cajas municipales, medido a través de sus indicadores de rentabilidad

tiene margenes muy por debajo de los obtenidos en pre pandemia.

Figura 6. Evolucién de indicadores en las cajas municipales, enero 2020 a junio 2021 (porcentaje)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracidn: Propia.
Para medir la solvencia en las entidades financieras, obtenemos el ratio de capital global (RCG,

en adelante) para saber cuanto de los activos y riesgos esta cubierto por los recursos propios de las
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entidades para hacer frente a las perdidas no esperadas. Al inicio de afio 2020 las cajas municipales
tuvieron un ratio de 14.9% hasta un 15.2% en junio de 2021, pero ademads por la conformacion de
provisiones voluntarias debido a la incertidumbre en el mercado destinadas a cubrir perdidas
esperadas.

Para el caso de la rentabilidad econdmica (ROA, en adelante), en pre pandemia tuvo un ratio
de 1.6%, es decir, los activos invertidos en las cajas municipales producen una rentabilidad de 1.6%.

De la misma manera, la rentabilidad financiera (ROE, en adelante) tuvo un comportamiento
descendente, en pre pandemia tuvo niveles de 12.2%, es decir la rentabilidad de los inversionistas es
que por cada sol obtienen un 12.2% sobre el patrimonio. Debido a que, el comportamiento del ROE
fue superior al ROA indicaria un apalancamiento positivo, esto es, que las decisiones de
apalancamiento son convenientes dado que se traducen en beneficio para los propietarios de las cajas
municipales.

El RCG muestra que las cajas municipales mantienen una posicion solvente para realizar el
pago de sus obligaciones. Por el lado regulatorio, representa el porcentaje al 10% exigido para cubrir
los activos riesgosos que mantienen, puesto que indica que tiene un capital de calidad, con el monto
necesario para financiar posibles pérdidas. Por el contrario, el ROA y el ROE evolucionaron a la baja
durante todo el periodo, incluso hasta hacerse negativos.

En la misma linea la tendencia a la caida del ROA indica que la empresa no ha logrado cubrir
con su actividad corriente todas sus operaciones, que se ha realizado una gran inversién para continuar
operando, pero los ingresos de estas actividades son bajos.

La caida del ROE es mas evidente puesto que en el 2020, donde se redujo hasta junio de 2021
con un (-1.6%) menor al ROA; indicando que no es un buen indicador para las cajas municipales, ya
que tendria que satisfacer el costo de oportunidad de los inversionistas.

En general, las actividades del sector se vieron afectadas durante el inicio de la pandemia del
COVID-19, debido a que congeld los ingresos de las instituciones, y se hizo evidente en ratios de
rentabilidad.

2.6 Andlisis del desempefio de las cuatro principales cajas municipales

De acuerdo a la situacion observada se analizan las cuatro principales cajas municipales del
sistema microfinanciero, a partir de los indicadores de saldos de créditos, morosidad del crédito,
gastos de provisiones de créditos, ratio de capital global, ratios de rentabilidad y la categoria de riesgos.
2.6.1 Saldos de créditos directos

En esta seccion, se describira los saldos de créditos directos, cuyo principal ingreso del sector
financiero y las cajas municipales, mostraron una tendencia creciente mayormente impulsados por
programas de gobierno que representaron en promedio 30% de sus colocaciones como “Reactiva

Perd”, FAE-MYPE y FAE-Turismo y apoyo a nuevos emprendimientos.
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Figura 7. Créditos MYPES, enero 2019 a junio 2021 (millones de soles)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.

En la CMAC Arequipa lidera la mayor cantidad de colocaciones a las MYPES, esto lleva a que se

consolide como la de mayor participacién en el mercado con un 21.38% en el 2020. Su ticket promedio

de créditos esta alrededor de S/ 10,000 a S/ 11,000.

Figura 8. Variacion interanual de créditos MYPES, enero 2019 a junio 2021 (porcentaje)
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La CMAC Arequipa otorgd créditos respaldados por el programa “Reactiva Perd”, en el que se
le asign6 un monto de S/ 418 millones, donde el 97.2% estuvo cubierto por el mismo programa. El FAE
-MYPE le otorgd S/ 200 millones, con una Cobertura de 80.2% (Apoyo & Asociados, 2020).

Para la CMAC Huancayo, la segunda caja con mayor participacion, al finalizar el 2020, tuvo un
saldo de colocaciones promedio de crecimiento anual igual a 20.91% con una suma de S/ 3,348
millones.

En la CMAC Piura se ofrecid crédito a las MYPES, a través de diferentes campaiias; para el 2020
las colocaciones en la campafia de “Promo MYPE” fueron de S/ 48,6 millones, mientras que en la
campafia de contigo MYPE, con las condiciones de seis meses de gracia, y un periodo de 36 meses para
realizar el pago, logré una colocacién de S/ 195 millones (Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Piura
[CMAC Piura], 2021). Los créditos personales para el desarrollo de actividades econdmicas lograron
colocar S/ 200 millones, estos a partir de sus programas como el crédito “Crece Mujer”, dirigido a
mujeres emprendedoras (CMAC Piura, 2021).

Ademads, la institucion también financid a sectores econdmicos primarios, como el
agropecuario, esta cartera representa el 6.9% del total de créditos; y el sector pesquero, en donde el
saldo del crédito ha decrecido en 4.79% (CMAC Piura, 2021). El incremento de los créditos se le
atribuye a su participacién en los programas de gobierno, a pesar que estos no representan una gran
contribucion en los ingresos de la institucidon (Class & Asociados S.A., 2021c).

En la CMAC Cusco, a partir de marzo de 2020 mostré un constante crecimiento, por ello
muestra un mayor crecimiento en su variacién interanual entre mayo a diciembre de 2020, alcanzando
hasta un 44.7%, fue la que mas se le adjudicd en los programas de gobierno (ver figura 8).

La CMAC Cusco, fue la primera institucion microfinanciera que se le adjudicé fondos de
“Reactiva PerU”, en las dos fases, llegando a distribuir S/ 720 millones (CMAC Cusco, 2021).
Adicionalmente, se le adjudicé S/ 80 millones del FAE-MYPE y S/ 30 millones en el FAE-turismo.

Si bien los montos prestados mediante el programa Reactiva y otros, mejoraron los saldos de
crédito de las cajas municipales, principalmente a partir de los meses de junio y septiembre de 2020,
estos no representaron mayor rentabilidad puesto que la tasa de interés a la que se presté fue muy
baja, donde aun tenian una cartera de reprogramaciones de alrededor del 36% del total de sus
colocaciones al termino de 2020, pero ademas generaron un gasto de monitoreo por riesgo de impago.
2.6.2 Morosidad de crédito

En esta seccion se analizara el ratio de morosidad, cabe recordar que se refiere a la division
entre el total de créditos de la cartera atrasada respecto del total de créditos segun el tipo de crédito.

En general, entre enero de 2019 a junio de 2021 la morosidad en créditos a micro y pequefias
empresas ha presentado una evolucién decreciente, esto por al inicio de la pandemia del COVID-19 se

llegaron a reprogramar mas del 70% del total de |a cartera de créditos.
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Figura 9. Morosidad de créditos a micro y pequefias empresas, enero 2019 a junio 2021 (porcentaje)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.

La divergencia del comportamiento del indicador entre las instituciones se debe a las
diferentes politicas que se aplicaron en cada una de ellas. Asi, en la CMAC Arequipa, en el periodo pre
pandemia evidencié un buen manejo de sus operaciones, puesto que al finalizar el 2019 reporté una
morosidad de 4.7%, su gestion consistid en la realizacion de medidas de cobranza hasta llegar a ser
judiciales y castigo (Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Arequipa [CMAC Arequipa], 2020).

En la CMAC Huancayo, mantuvo la menor cartera morosa, por debajo de 5%, en comparacion
con las otras cajas municipales. En 2019 tuvo una morosidad de 2.72% para créditos a pequefas
empresas, debido politicas como la venta de cartera de alto riesgo hacia el Fondo de Cajas Municipales
de Ahorro y Crédito (FOCMAC). Asimismo, el registro de castigo de deuda fue menor, asi como la
reduccion de los créditos refinanciados. También, ejecuto la implementacién de una metodologia de
riesgo, que le ofrece como ventaja el seguimiento del riesgo (Class & Asociados S.A., 2019; CMAC
Huancayo, 2020).

Puso énfasis en continuar, para el 2020, con la aplicacién de monitoreo continuo de la unidad
de riesgo de crédito, seguimiento a la cartera reprogramada condicionada a través de provisiones
voluntarias (Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Huancayo [CMAC Huancayo], 2021).

En CMAC Huancayo, para el 2021 se aplicaron politicas en facilidades y descuentos por mora
a los clientes, estrategias de cobranza como la venta de cartera y castigo de créditos, reprogramacion

de las colocaciones de 30.3%, visible en el primer semestre de 2021 (Moody's Local, 2021).
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Respecto a la CMAC Piura, en la gestion del afio 2019 obtuvo buenos resultados, puesto que
reportd una cartera morosa de 8.10% (Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Piura [CMAC Piura],
2020). Sin embargo, para el 2020 el indicador evoluciona a la baja de enero a diciembre, con
reducciones significativas en los créditos a microempresas de 6.99% a 6.07% y en los créditos a
pequefias empresas de 8.41% a 6.83% (CMAC Piura, 2021). Este resultado, dado que reprogramaron
los pagos del 43.4% de la cartera total, concentrada en pequefia empresa (Microrate, 2021).

En cambio, para el 2021 la morosidad tuvo tendencia creciente, donde alcanzé un punto
maximo en abril, para la cartera de microempresas fue de 10.02% y para pequefias empresas de 9.47%.
Luego empezd a descender hasta junio de 2021 (Class & Asociados S.A., 2021c).

Respecto a la CMAC Cusco, para el 2019 tuvo una baja morosidad que fue de 4.43%, del cual,
se mantuvo por debajo de la morosidad promedio de cajas municipales (Caja Municipal de Ahorro y
Crédito Cusco [CMAC Cusco], 2020). En este periodo, implementé diferentes herramientas, tales como
el analisis de las cosechas, cdlculo de la pérdida esperada por tipo de crédito, modelos de
sobreendeudamiento y paneles de gestion gerencial (CMAC Cusco, 2020).

Entre los meses de enero a diciembre de 2020, el ratio de morosidad de la CMAC Cusco se
redujo significativamente a la microempresa de 6.86% a 2.35% y a la pequefia empresa de 4.81% a
1.99%. Esto resultd de la aplicacion de diferentes acciones: Primero, el congelamiento de las cuotas de
crédito en los meses de marzo, abril o mayo; para evitar el incremento del monto original pactado,
priorizando la tranquilidad de los clientes; que incluso les permitié cambiar de giro de negocio.

Segundo, la CMAC Cusco realizdé reprogramaciones de crédito en beneficio de los
emprendedores para facilitar la recuperacion econémica. Tercero, otorgando plazos de gracia y cuotas
reducidas por un monto de S/ 600 millones, en un total en las 13 regiones del pais (CMAC Cusco, 2021).

Por ello, la distinta trayectoria post pandemia entre dos grupos de cajas, por un lado, la CMAC
Arequipa y CMAC Cusco (con matices de la morosidad general, ver figura 5) hay un aumento y luego
una tendencia a disminuir la morosidad, esto dado por su gestidn de cobranzas y la expansién de
créditos (manteniendo constante el total de créditos de la cartera atrasada) logra que el ratio de
morosidad disminuya. Caso contrario, la CMAC Huancayo y CMAC Piura no va hacer constante esa
disminucién sino un aumento de la morosidad, esto por deudores que terminaban sus
reprogramaciones y la repercusién a aumentos de contagios en las regiones, en especial de Piura.
2.6.3 Provisiones de créditos directos

Mencionar que respecto a los datos de las Provisiones de créditos, la variable es una serie
acumulada de montos por provisiones que mantienen las instituciones financieras constituidas a la
fecha al cierre de cada mes en un horizonte anual, como variable de flujo.

En general, se incrementaron las provisiones en el 2020 entre un 23% a 66% respecto al 2019,

vinculada con la perdida esperada en la calidad crediticia de cada institucion.
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Figura 10. Provisiones de créditos, enero 2019 a junio 2021 (millones de soles)
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La CMAC Arequipa tuvo el mayor gasto en provisiones de créditos directos, la prudencia en

adoptar provisiones voluntarias mensualmente para su gestion financiera.

Figura 11. Variacién mensual de provisiones de créditos, enero 2019 a junio 2021 (millones de soles)
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La CMAC Arequipa, para el 2019 tuvo una reduccién de sus provisiones a nivel de 10 puntos
porcentuales, respecto al afo anterior que se ubicd con 173.99% de Cobertura, considerar que la
institucion mantuvo un monto de provisiones voluntarias de S/ 57.1 millones y al finalizar el periodo
tuvo provisiones de créditos por S/ 191.99 millones (Moody's Local, 2020b). Sin embargo, la situacion
en 2020 cambio el comportamiento de las provisiones, asi en la Figura 11, a partir de julio, se presenta
la mayor variacién mensual del periodo de S/ 46.69 millones de provisiones adicionales, se continud
acumulando mayores montos por provisiones, resultando un monto total de S/ 276.04 millones en el
ejercicio 2020 (Class & Asociados S.A., 2021a).

La CMAC Arequipa continuo la tendencia al alza, y hasta junio de 2021 ha mantenido
provisiones de créditos por un total de S/ 165.68 millones, este monto es un 79.5% mayor que el monto
de provisiones que mantenian en junio del afio anterior. Esto para no caer en una politica poco estricta
y anticiparse a un deterioro de la cartera reprogramada.

En la CMAC Huancayo las provisiones se incrementaron en la mayor parte de 2020, hasta un
66.7% respecto al 2019, puesto que se constituyeron provisiones de acuerdo a lo reglamentario, pero
también provisiones voluntarias.

En la CMAC Piura para el 2020 las provisiones se incrementaron en 23.57%, en comparacién
con el afo anterior, afectando el prondstico inicial de la utilidad neta. Adicionalmente, se crearon
provisiones voluntarias con un saldo acumulado a diciembre 2020 de S/ 35.97 millones, que
representaron una cobertura del 164.02% de la cartera atrasada (Class & Asociados S.A., 2021c).

El panorama de la CMAC Cusco, las provisiones incrementaron en un 34% de 2019 al 2020, que
representan un monto de mas de S/ 20 millones (CMAC Cusco, 2020).

Entonces, las cajas municipales con el fin de prever posibles pérdidas esperadas de sus activos,
decidieron aumentar las provisiones, eso sumado a las provisiones voluntarias, del cual la SBS exigio al
sistema financiero de manera preventiva y hacer frente a la incertidumbre y riesgo de créditos
suscitado por el efecto de COVID-19.

Analizando el gasto en provisiones en términos relativos, podemos obtener el ratio de
provisiones de créditos, que es la divisidn entre las provisiones de créditos directos sobre el total de
créditos directos, ello afiade los créditos por categoria de riesgo (ver tabla 1).

Con ello, el aumento de provisiones de créditos, puede darse por dos efectos: Primero, bajo
un escenario con deudores con buena calificacidn crediticia, un aumento del nivel de colocaciones (por
cada unidad monetaria en crédito se provisiona una parte), disminuye el ratio de provisiones; segundo,
ante un aumento del riesgo potencial de crédito causada por un aumento en la cartera atrasada,
aumenta el ratio de provisiones.

Se puede concluir que las provisiones de créditos tienen una relacidn directa con el riesgo

crediticio y con el contexto econdmico, dado ciertas caracteristicas por tipo de cartera. Entonces, para
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hacer frente a un aumento de la morosidad, se controlé con un aumento en las provisiones de créditos,
mediante la flexibilidad en la carga de las regulaciones y supervisiones dadas por el gobierno.
2.6.4 Solvencia y rentabilidad

En esta seccién se analizard la solvencia, a través del ratio de capital global (RCG) y la
rentabilidad, por medio de los ratios de rentabilidad econdmica (ROA) y rentabilidad financiera (ROE).

La medida de solvencia permite conocer la capacidad del patrimonio efectivo para hacer frente
a pérdidas no esperadas o repentinas que pudieran ocurrir dado en un ciclo econémico. En la
actualidad, el requerimiento exigido minimo que deben cumplir todas las instituciones es del 10%.

En lafigura 12, se observa que en promedio las cajas mantienen un RCG de 14%, esto describe
la importancia para cumplir y afrontar fluctuaciones econémicas.

Figura 12. Ratio de capital global, enero 2019 a junio 2021
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En la CMAC Arequipa para el 2019 reporté un RCG de 14.4%, mayor al que habia presentado
el aifo anterior (14%), debido al incremento de dos factores, la cartera de clientes y el capital social
(Apoyo & Asociados, 2020; Moody's Local, 2020b). Al cierre de 2020, la institucién registré un
incremento significativo del RCG con 16.2%, explicado por sus esfuerzos de profundizacién en los
mercados, la importante participacion en los programas de gobierno, le permitieron expandir la
cartera de clientes (Class & Asociados S.A., 2021a). El fortalecimiento continuo, puesto que a junio de
2021 el RCG se incrementd hasta 17.4%, explicado por la continuacidn de medidas aunado a una
gestion del riesgo de crédito conservadora (Class & Asociados S.A., 2021b).

Respecto a la CMAC Huancayo el RCG al finalizar 2019 fue de 13.2%, ddnde el periodo en

mencidn, tuvo el indicador mas bajo del resto de instituciones, segin Moody’s Local (2020a) se debe
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a que el accionista (Municipalidad Provincial de Huancayo) no brinda respaldo patrimonial suficiente
para fortalecer las operaciones, ademas del incremento en los requerimientos del patrimonio.

En la CMAC Piura ha mantenido niveles superiores al resto de instituciones, especificamente
en el periodo de septiembre de 2019 a febrero de 2021. En general, a diciembre de 2019 se ubicé en
15.9% (CMAC Piura, 2020), mientras que a diciembre de 2020 fue de 17.2% debido a la capitalizacidon
del 100% de las utilidades del ejercicio de 2019, segun el oficio multiple N° 11220-2020-SBS. Sin
embargo, a junio de 2021 el indicador se deteriord y se ubicé en 16% (Class & Asociados S.A., 2021c).

Referente a la CMAC Cusco ha presentado una evolucidn constante del RCG, para el 2019 fue
de 14.1% (CMAC Cusco, 2020), para el 2020 cayd ubicandose en 13.8%. Para mejorar el indicador se
encuentra gestionando préstamos subordinados en dos instituciones internacionales por un monto
total de S/ 131 millones (Class & Asociados S.A., 2021d). Adicionalmente, el desempefio favorable del
RCG también responde a que, en julio de 2020, la junta decidid continuar la solicitud para emitir bonos
corporativos para financiarse por un monto maximo de circulacién de S/ 200 millones, con ello
concretaria su insercion al mercado de valores (CMAC Cusco, 2021).

En la figura 13, se observa la evolucién del ROA y ROE, en general el ROA fue inferior al ROE lo
gue indica un apalancamiento positivo, es beneficioso a los inversionistas.

Figura 13. Indicadores de rentabilidad: ROA y ROE, enero 2019 a junio 2021

20% - CMAC Arequipa 20% - CMAC Huancayo
1 1
| |

o 15% - : o 15% - :

2 ! 2, !

- | E |

S 10% | g 10% A |

2 | < |

o | o |

& 5% - ! & 5% - !
\ \

0% +—T—T—T—T—TT T T 0% +—r—T—TTT 1T T T ——
O OO OO O) OO O OO OO O « - A OO OO O O OO O OO OO0 O «f -
B B BT SR B R B B R B R
Vs >TSS >0 >TSS R >0 s > V= >TSS 2> 0 > > U s >
58238258823 82523¢8 5282825882382 58¢

= ROA ROE = ROA ROE

14% - CMAC Piura 16% - CMAC Cusco

12% - i 14% A i

o 10% - ! o 12% A :
o/

g ] | g 10% |

o | o 8% A |

86%_ | e 0, |

o o | & 6% 1 |

o 4% 1 I & 4% - I

2% 1 : 2% 4 \

0% T ———— % v ——
O 0O OO O) OO O OO OO O « A - A OO OO O) OO O OO OO O « -
G g Idgd g qgq g Fddgd g Nqgdq
V= >TSS 2> 0 >T > U0 s > UV = >TSS 2> 0 s > > U s >
5388853834253 ¢8 5283885282825 8¢8

= ROA ROE = ROA ROE

Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.

La CMAC Arequipa en el 2019, tuvo una evolucion constante del ROA que fluctud entre 2.3% y

2.4%, mientras el ROE cerrd en 19.1%. En la misma linea, sus indicadores de rentabilidad tuvieron un
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nivel superior al promedio de cajas municipales, esto responde a que ocupa el primer lugar en su
cartera de créditos.

El desempefio de la institucidn para el 2020 tras la aparicion del COVID-19 en el pais tuvo una
tendencia a la baja, y al finalizar el ejercicio reporté un ROA deteriorado que se ubicé en 0.5%, mientras
el ROE en 4.5%. El comportamiento, se debid a que se aplazaron los pagos de los créditos, asi mismo
se debid incrementar las provisiones.

Con respecto al primer semestre de 2021, los indicadores de la CMAC Arequipa no fueron muy
diferente, puede explicarse por tenian casi un 35% de saldos en reprogramaciones de pago de créditos,
asi como el incremento de los controles de monitoreo del riesgo.

La CMAC Huancayo para el 2019 reportd un ROA de 2.2% y el ROE de 17.9%, mostrando un
buen indicador de la institucidn (Caja Municipal de Ahorro y Crédito de Huancayo [CMAC Huancayo],
2020). Para el 2020 se hizo evidente el deterioro de tales indicadores.

En la CMAC Piura, reporté en el 2019 un ROA de 1.3% y el ROE de 12.3%, evidenciando una
buena gestidn en la institucion (CMAC Piura, 2020). El desempefio de los indicadores para el 2020 y
junio de 2021 se deterioré.

En la CMAC Cusco para el 2019 reportd un ROA de 2.2% y el ROE de 15.3%. Entre las estrategias
se enmarcaron en la gestion de cobranza (CMAC Cusco, 2020). De igual forma, los indicadores
cambiaron su tendencia a reducirse post pandemia del COVID-19.

Con respecto a la solvencia, al tener un mayor RCG, transmite que las cajas municipales
cuentan con un mayor nivel de recursos propios (patrimonio) para afrontar las fluctuaciones
econdmicas negativas, esto puede llevar a que su solidez financiera sea empleada para una mejor
gestién y monitoreo de riesgo de crédito, el control y reduccién de niveles de morosidad. Entonces, la
solvencia patrimonial tiene una relacion inversa con la morosidad de la entidad.

Con respecto a la rentabilidad, los ingresos de las cajas municipales estuvieron determinadas
por reprogramaciones de la cartera; créditos con bajas tasas de interés, como fueron los programas
del gobierno y el incremento en provisiones voluntarias. Entonces, las provisiones de créditos
afectaron negativamente la rentabilidad de las instituciones financieras.

El margen entre el ROA y ROE se redujo. El ROE llegd a niveles de entre 2 % a 3%, por la
incertidumbre econdmica y riesgo en la morosidad, afecté en menor rentabilidad.

2.6.5 Cartera por categoria de riesgo

En esta seccién veremos las cinco categorias de riesgo del deudor dentro de las cajas
municipales analizadas, en su mayoria se ubican en la clasificacion normal.

Segun la tabla 2, hasta el primer semestre de 2020, la cartera con clasificacién en riesgo normal
se ha mantenido por encima del 85% del total de créditos otorgados. Mientras que la cartera con

clasificacion en riesgo CPP se vio incrementada al cierre de 2020.
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Tabla 2. Estructura de créditos por categoria de riesgo de las cajas municipales (porcentaje)

Categoria de Riesgo Jun-19 Dic-19 Jun-20 Dic-20 Jun-21
Categoria de Riesgo NOR 86.8 87.9 87.9 68.5 75.6
Categoria de Riesgo CPP 3.6 2.8 2.3 21.8 13.5
Categoria de Riesgo DEF 1.8 1.5 1.5 2.5 2.2
Categoria de Riesgo DUD 2.1 2.1 2.3 2.0 3.2
Categoria de Riesgo PER 5.7 5.7 6.0 5.2 5.5

Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracién: Propia.

Indicar que, si el deudor cuenta con varios créditos en el sistema financiero, predomina la que
tiene mayor clasificacion de riesgo.

En la figura 14, muestra que las distintas categorias de riesgo tienen una tendencia constante
en pre pandemia. Para el mes de diciembre de 2020, se observa una caida pronunciada en la

clasificacion de riesgo normal.

Figura 14. Categoria de riesgo de créditos a microempresas, enero 2019 a junio 2021 (porcentaje)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracidn: Propia.

En la CMAC Arequipa, los créditos clasificados como normal se redujeron a 71.7% en diciembre
de 2020 (de 92.3% del mes anterior) y los créditos clasificados como CPP incrementaron a 21.5% (de
0.8% del mes anterior).

En la CMAC Huancayo, para el mes de marzo de 2020 tuvo créditos clasificados normales en
80.9%, reaccién inmediata tras el efecto de la pandemia del COVID-19. Los créditos con riesgo CPP

para el 2019 representaban alrededor del 2% y al llegar marzo de 2020 esta se incrementd en 14.2%.
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En la CMAC Piura, los créditos a microempresas con calificacién riesgo normal oscilaba entre
90% y 91%, para diciembre de 2020 se redujo a 72.2%. En contraparte, la cartera clasificada con riesgo
CPP se incrementé a 18.1%.

En la CMAC Cusco, tuvo tendencia ligera en la disminucidn de los créditos clasificados como
normal en diciembre de 2020, cuando se redujo a 88%.

En figura 15 muestra que el comportamiento en las categorias de riesgo para los créditos a

pequefias empresas es similar al de microempresas.

Figura 15. Categoria de riesgo de créditos a pequefias empresas, enero 2019 a junio 2021 (porcentaje)
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Nota. Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS). Elaboracidn: Propia.

En la CMAC Arequipa, la clasificacion de riesgo normal tiene una reduccién en diciembre de
2020 de 40% (de 89.8% del mes anterior) para los créditos a pequefas empresas.

En la CMAC Huancayo, las variaciones con caidas pronunciadas en los meses de marzo y
diciembre de 2020, con 76.6% y 57.5%, respectivamente, respecto a la clasificacion de riesgo normal.

En la CMAC Piura, la cartera de créditos a pequefas empresas clasificados como riesgo normal
se redujeron en diciembre de 2020 hasta 47%. En contraste, la cartera con calificacién de CPP,
incrementd en 40.3% en diciembre de 2020 (de 0.7% en noviembre de 2020).

En la CMAC Cusco ha mantenido el mayor nimero de pequeias empresas en clasificacién de

riesgo normal durante el 2019 al 2020, pero de igual forma en diciembre de 2020 el porcentaje se

redujo en 65.2% (de 94.4% el mes anterior).
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Entonces, las variaciones en las categorias de riesgo de créditos a las microempresas han sido
menos drdsticas en comparacién de las pequefias empresas, donde estas tienen una mayor morosidad
(ver figura 5) y un mayor volumen de créditos (ver figura 4).

El proceso del cual se muestra las variaciones fueron: En primer lugar, los movimientos de la
estructura de la calidad de la cartera en créditos MYPES, se deben en parte a las medidas de gobierno,
puesto que tras el retraso del conteo de dias de mora permitié mantener una alta representacion de
créditos clasificados como normal, con reprogramaciones hasta dos veces consecutivas, entre marzo
y noviembre de 2020, donde en diciembre de 2020 se vuelven a contabilizar los dias de atraso vy el
riesgo de la cartera se hace evidente, sumado al inicio de la segunda ola y cuarentenas focalizadas.

En segundo lugar, los créditos reprogramados con categoria de riesgo normal pasaron aplicar
provisiones como créditos con categoria de riesgo CPP, dada la Resolucién SBS N° 3155-2020, emitida
en diciembre de 2020, esto trajo un control por un incremento del riesgo de crédito y llevo a que las
cajas municipales aumenten provisiones especificas.

Entonces, la menor calidad de la cartera de créditos, incremento el indice de morosidad desde

primer semestre de 2021 (ver figura 5).






Conclusiones

Los resultados de la investigacién muestran que ante la situacion suscitada por la crisis
sanitaria y econdmica por el COVID-19, las cajas municipales tuvieron una capacidad de respuesta
inmediata, el indicador de morosidad no se afecté drasticamente en el 2020, sino que ha sido posible
controlar sus efectos adversos dada las medidas dictadas por el gobierno, tales como la
reprogramacion de créditos, incremento de provisiones e incluso por la distribucion de los fondos de
los diferentes programas econdémicos, debido a que les permitié profundizar en los mercados y tener
nuevas operaciones.

La morosidad general de las cajas municipales decrecid de enero de 2020 a diciembre de 2020,
de 7.32% a 5.08%, sin embargo, para el primer semestre de 2021 se incrementd hasta en 5.86%. En la
misma linea la morosidad focalizada en las MYPES siguié el mismo comportamiento.

Los saldos de créditos MYPES aumentaron para las cajas municipales, representando alrededor
de un 30% de su cartera créditos con fondos de programas del gobierno, sin embargo, fueron
financiadas a bajas a tasas de interés.

En las provisiones de créditos directos, debido a la aplicacidén de las medidas prudenciales de
la SBS, se incrementaron para evitar el riesgo de pérdidas por créditos impagos y tener un control
contra el deterioro de la cartera de créditos. Por ello, las cuatro principales cajas municipales
aumentaron entre un 23% hasta un 66% en el 2020 respecto al afio anterior.

Los niveles de solvencia, medido por el ratio de capital global, mantuvo un crecimiento
sostenido y un comportamiento adecuado que permitid a las cajas tener solidez frente a fluctuaciones
econdmicas negativas y asi mejorar en su gestion de riesgo. Respecto a los ratios de rentabilidad de
las cajas municipales tanto el ROA como el ROE han tenido tendencia decreciente durante el 2020 y
primer semestre de 2021, esto dado los incrementos en provisiones voluntarias, reprogramaciones de
créditos y riesgo en la morosidad de las carteras MYPES.

La categoria de riesgo de crédito mostro cambios en la estructura de crédito, esto evidencié al
cierre del 2020, donde los créditos reprogramados culminaban y se hace evidente en contabilizar los
dias de atraso.

El estudio recomienda continuar con la investigacion de los efectos econdmicos ocasionado
por crisis de esta indole y las acciones dictadas por el gobierno, considerando otras variables e
indicadores econdmicos como las tasas de interés (activas y pasivas) y otros tipos de créditos.

Se incentiva a los interesados profundizar en temas del efecto de la pandemia del COVID-19,

utilizando una modelacion econométrica y probar la resistencia del sistema financiero peruano.






Glosario de términos
Cartera atrasada: Son los créditos vencidos o en cobranza judicial (Superintendencia de Banca, Seguros
y Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones [SBS], 2015).
Cartera de alto riesgo: Es el resultado de todos los créditos reestructurados, refinanciados, vencidos y
en cobranza judicial (SBS, 2015).
Cobertura: Es el ratio calculado entre el volumen de las provisiones sobre la cartera de créditos
atrasada.
Créditos a microempresas: Es el financiamiento que se otorgan a personas naturales o juridicas que
mantienen un endeudamiento de hasta S/ 20 mil (SBS, 2015).
Créditos a pequeiias empresas: Es el financiamiento que se otorgan a personas naturales o juridicas
gue mantienen un endeudamiento mayor de S/ 20 mil hasta S/ 300 mil (SBS, 2015).
Créditos contingentes: Se refieren a los avales, las cartas de fianza y todas las lineas de créditos no
utilizadas ofrecido por las entidades financieras (SBS, 2015).
Créditos directos: Son los financiamientos que ofrecen las empresas financieras a quienes lo solicitan,
generado por la suma de vigentes, refinanciados y reestructurados y atrasados o vencidos (SBS, 2015).
Créditos vencidos: Son los créditos no cancelados en fecha de vencimiento, en el caso de pequefias y
microempresas es el saldo de créditos con atrasos mayores a 30 dias (SBS, 2015).
Microempresa: Es la unidad econédmica formada por una persona natural o juridica, cuyas ventas
anuales llegan hasta 150 unidades impositivas tributarias (UIT).
Pequeia empresa: Es aquella unidad econdmica, cuyas ventas anuales sobrepasan las 150 UIT y con
un nivel maximo de 1,700 UIT.
Provisiones de créditos: Hace referencia en respaldar los créditos directos, sobre la base de la
clasificacion de riesgo del deudor, tipo de crédito y garantias (SBS, 2015).
Ratio de capital global (RCG): Indicador de solvencia, calculado mediante la divisidon del patrimonio
efectivo sobre los activos y contingentes ponderados por tipo de riesgo (SBS, 2015).
ROA (Return On Assets): Indicador de rentabilidad econdmica, calculado mediante la divisidon de la
utilidad neta sobre el total de activos.
ROE (Return On Equity): Indicador de rentabilidad financiera, calculado mediante la division de la

utilidad neta sobre el total de patrimonio.
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Se expide este documento para los fines pertinentes.

Atentamente,

ﬂ FUZION MEDICA

Gerente General

Marco Rivera Egoavil
DNI: 09876554
Gerencia General

Santiago de Surco, 29 de Septiembre del 2017

Psje. El Molino 156 Of. 202 C.C. Monterrico - Surco
Telf: 435-3475 RPC: 992 516 926 - 941 587 304
E-mail: informes@fuzionmedica.com / www.fuzionmedica.com

Nota. Fuzion Médica S.A.C. (2017).
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Anexo B. Certificado de Trabajo

Logros

F A CT OR

CERTIFICADO DE TRABAJO

Mediante este documento, LOGROS PERU S.A., identificada con RUC N®
20554863958, certifica que el Sr. Jorge Luis Molleda Espino, identificado
con Documento Nacional de Identidad N° 43340849, ha trabajado en
nuestra Empresa en calidad de Ejecutivo de Negocios Junior, desde el 02
de diciembre del 2019 hasta el 13 de enero del 2021.

Se expide la presente, para los fines que se estimen pertinentes.

Lima, 13 de enero 2021

/\/
e gio R. Okuma F‘ull:ta
z‘-er?ante de Operaciones

y Administragién
LOGROS PERU S.A.

LOGROS PERU S.A.

Av. Primavera 1796 Oficina 702 — Santiago de Surco — Lima 27 Tel 422-5874

Nota. Logros Peru S.A. (2021).





