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Resumen

Las previsiones cíclicas se constituyen para que las entidades �nancieras

puedan aminorar los efectos de los riesgos crediticios latentes. Estos riesgos se

materializan durante una fase de descenso económico, afectando los resulta-

dos �nancieros. Este estudio propone un método de cálculo y temporización

de previsiones cíclicas. El cálculo se obtiene en base a la optimización de una

matriz particionada que contiene las combinaciones óptimas de porcentajes

de previsión cíclica a constituir para cada categoría de riesgo y para cada

modalidad de crédito. La temporización resulta de un indicador que re�eja

en el tiempo la calidad de la cartera de créditos de las entidades �nancieras.

Palabras clave: regulación �nanciera, previsiones cíclicas, ciclos económi-

cos, riesgo de crédito

Clasi�cación JEL: G18, G21, C10, E32

*Los autores pertenecen a la División de Aplicación de Basilea, Superintendencia de Bancos y

Entidades Financieras de Bolivia. Las opiniones vertidas por los autores no comprometen la posición

o�cial de la institución. Contacto a: rgonzalesm@sbef.gov.bo

1



Índice

1. Introducción 3

2. Antecedentes: previsiones cíclicas en otros países 4

3. Modelo de previsiones cíclicas 5

3.1. El ratio π de movimientos �nancieros . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5
3.2. La brecha de previsiones cíclicas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6
3.3. Cálculo de previsiones cíclicas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6
3.4. Una extensión para tipos de crédito y categorías de riesgo . . . . . . 7
3.5. Temporización de las previsiones cíclicas . . . . . . . . . . . . . . . . 8

4. Aplicación del método de cálculo y temporización de previsiones

cíclicas al sistema �nanciero boliviano 8

4.1. Análisis de correlación de ciclos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8
4.2. Aplicación del método de cálculo de previsiones cíclicas al sistema

�nanciero boliviano . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9
4.3. Temporización de las previsiones cíclicas y tratamiento contable . . . 12

5. Conclusiones 13

Referencias 14

2



1. Introducción

La relación entre el sistema �nanciero y la economía se mani�esta en el co-
movimiento pro-cíclico del mercado de crédito respecto al ciclo real de la economía
(Martínez et al. [9]). Este comovimiento resulta del hecho de que en periodos de
expansión del ciclo económico se produzcan incrementos importantes en la cartera
de créditos de las entidades de intermediación �nanciera (eif). Como resultado de
este entorno optimista, las políticas de otorgamiento de crédito se relajan y las
previsiones se reducen porque existe un mayor porcentaje de cartera cali�cada en
categorías de menor riesgo [14].

El hecho de que en periodos expansivos del ciclo económico se subestimen las
pérdidas esperadas y en tiempos de recesión económica las pérdidas esperadas sean
sobre-estimadas, retrasando la recuperación económica, forma parte también de la
crítica de prociclicidad al Nuevo Acuerdo de Capital (nac); véase por ejemplo
Caurana y Narain [3]1. Esta crítica plantea que en buenos tiempos el riesgo de
crédito, medido por la probabilidad de incumplimiento (probability of default), será
bajo, al igual que los requerimientos de capital, que en el nac están más ligados
al riesgo. En contraste, en malos tiempos, las entidades �nancieras enfrentarán
mayores necesidades de capital, lo que podría tener un efecto indeseable en la
economía si las eif restringen el crédito cuando es más necesario (Saurina y Persaud
[10])2.

Las previsiones cíclicas tienen como objetivo corregir esta imperfeción de los
mercados �nancieros por la que los riesgos son subestimados en tiempos de pros-
peridad �nanciera y sobreestimados en malos tiempos (Martínez et al., [9]). Concre-
tamente, ya que los riesgos latentes del periodo expansivo se materializan cuando
el entorno económico se torna desfavorable, se considera prudente que las eif apro-
visionen más en épocas expansivas, de manera que en etapas de descenso el efecto
sobre los resultados �nancieros no sea drástico, compensando además el efecto pro-
cíclico del capital3.

Otros autores sostienen también que las previsiones cíclicas incentivan a las
entidades �nancieras a desarrollar modelos internos, con el objetivo de calcular
sus previsiones [12]. A un nivel macroeconómico, se ha sugerido además que las
previsiones cíclicas pueden actuar como estabilizadores automáticos (Jara [8]).

Desde la perspectiva del regulador, al momento de introducir en la práctica las
previsiones cíclicas que deberían constituir las entidades �nancieras, es necesario
(1) cálcular los montos de previsiones que deberían requerirse y (2) determinar la
temporización de las previsiones respecto al ciclo económico (i.e. los momentos de
acumulación y utilización de las previsiones cíclicas). En este artículo se describe
un método sencillo para calcular y temporizar previsiones cíclicas:

1. Se calcula un ratio igual al producto del vector de previsiones especí�cas por
la proporción de cartera en cada categoría de riesgo. Este ratio se calcula
para cada momento en el tiempo y para cada entidad �nanciera.

1Caurana y Narain [3] plantean también que la regulación del capital según el riesgo no es la
única fuente de prociclicidad: la implementación simultánea de un sistema contable de valoración
a precios de mercado también podría contribuir a generarla.

2Sin embargo el Nuevo Acuerdo de Capital contiene mecanismos que pretenden aminorar esta
prociclidad: si bien el horizonte temporal utilizado para estimar la probabilidad de incumplimiento
es un año, se espera que las eif utilicen un horizonte más largo para realizar sus cali�caciones de
riesgo, preferiblemente sobre todo un ciclo económico. A pesar de estos mecanismos, es evidente
que un cierto grado de prociclidad es inevitable y apropiado si el capital de una eif se relaciona
más cercanamente con los riesgos en que incurre (Saurina y Persaud [10]).

3Este último aspecto hace que se designe normalmente a este previsiones como anticíclicas, si
bien reciben tambíen otras denominaciones. Véase la sección 2.
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2. El ratio se considera un re�ejo del comportamiento histórico de mejora y
deterioro de la calidad de la cartera de créditos, y se utiliza para calcular la
brecha de previsiones (cíclicas) que deberían ser constituidas para amortiguar
los efectos de un descenso �nanciero.

3. En base a la brecha de previsiones, se optimiza un matriz que contiene como
elementos los porcentajes de previsiones cíclicas que deberían ser constituidos
para cada tipo de crédito y para cada categoría de riesgo de crédito.

4. La eif deberá constituir las previsiones cíclicas de acuerdo a los porcentajes
obtenidos. Posteriormente, en periodos de descenso del ciclo, la eif podrá
utilizar estas previsiones para cubrir el requerimiento creciente de previsiones
especí�cas y reducir el efecto en los resultados �nancieros. La temporización
de las previsiones dependerá del comportamiento de un indicador que re�eje
la calidad de cartera.

Este método fue diseñado con un enfoque regulador y para las características
del sistema �nanciero boliviano, pero con ligeras modi�caciones puede ser adapta-
do fácilmente a otros sistemas �nancieros �particularmente a aquellos en los que
se pretenda implementar por primera vez este tipo de previsiones� y puede ser
utilizado también por instituciones �nancieras como un modelo interno de cálculo
de previsiones cíclicas.

2. Antecedentes: previsiones cíclicas en otros países

La previsiones cíclicas reciben diferentes nombres: previsiones dinámicas, pre-
visiones estadísticas, previsiones contra-cíclicas o previsiones pro-cíclicas. Respecto
a la aplicación de este tipo de previsiones en otros países, la Asociación de Bancos
Privados de Bolivia (asoban) recientemente realizó una encuesta a las asociaciones
�nancieras de 16 países de centroamérica y latinoamérica (incluyendo a Bolivia)
acerca de si en estos países contaban o no con previsiones cíclicas [15]. De estos
16 páises, sólo tres asociaciones respondieron que sus sistemas �nancieros conta-
ban con previsiones cíclicas: Uruguay (bajo el nombre previsiones estadísticas [13]),
Colombia �donde se aplica el concepto de previsiones cíclicas a la cartera comer-
cial y se pretende extender la aplicación a otras modalidades de cartera (consumo,
hipotecaria y microcrédito)� y Chile, donde el modelo de previsiones cíclicas es
incipiente4.

Respecto a la aplicación de este tipo de previsiones en países de otros conti-
nentes, el caso español es el más destacado y difundido. En este país las previsiones
cíclicas fueron introducidas bajo la denominación de previsiones estadísticas con la
circular 9/1999 del Banco de España, y la formulación fue modi�cada para ser in-
cluida como parte de la ecuación de previsión genérica mediante la circular 04/2004
del Banco de España.

En el modelo español las previsiones genéricas (pg) son iguales a un vector a de
porcentajes de previsiones aplicados al importe de cada k−clase de riesgo (mk), más
el importe de cada riesgo por un vector β que representa los porcentajes de ajuste
para las condiciones económicas del momento (este vector calcula las previsiones

4Sin embargo, en Perú el Anexo I (Régimen General de Provisiones Procíclicas) del Reglamen-
to para la evaluación y clasi�cación del deudor y la exigencia de provisiones (Resolución S.B.S.
No. 808-2003) sí contempla la existencia y constitución de previsiones cíclicas a partir del compor-
tamiento de un indicador operativo, que es igual al ratio del margen �nanciero neto de prevsiones
sobre el ingreso �nanciero de las entidades [16].
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estadísticas), menos las previsiones especí�cas (pe)5,

pg = a′m + β′m− pe

=
[

a1 · · · ak

]  m1

...
mk

 +
[

β1 · · · βk

]  m1

...
mk

− pe

Véase también Fernández et al. [5]. Nótese que en el modelo español las previsiones
cíclicas se aplican al total de los montos de cada categoría de riesgo. El modelo
de previsiones presentado en este artículo puede considerarse una extensión del
modelo español para considerar modalidades crediticas además de las categorías de
riesgo de crédito.

3. Modelo de previsiones cíclicas

3.1. El ratio π de movimientos �nancieros

Sea α un vector (k × 1) que contiene el porcentaje que representa el monto de
cartera en cada k-categoría de riesgo respecto al total de la cartera de crédito,

α =


α1

α2

...
αk

 ,

y sea δ el vector (k×1) que contiene el porcentaje de previsión especí�ca requerida
para cada k-cali�cación de riesgo de crédito,

δ =


δ1

δ2

...
δk

 ,

El producto de estos vectores será el escalar π = α′δ, equivalente al promedio
ponderado de la calidad de la cartera6. Si se obtiene el escalar π para cada i =
{1, 2, . . . , n} entidad �nanciera y para cada t = {1, 2, . . . , T}momento en el tiempo,
se tendrá un indicador πi,t que re�eje las mejoras y los descensos en la calidad de la
cartera de créditos de cada entidad �nanciera. Particularmente, el indicador πi,t se
incrementará cuando la cartera de crédito se deteriore, debido a que en épocas de
recesión existirá un mayor porcentaje de cartera cali�cada en categorías de mayor
riesgo (categorías que reciben mayor porcentaje de previsión especí�ca).

5Dado que en la ecuación de previsiones genéricas del modelo español pueden consolidarse en
un sólo vector los porcentajes de previsiones de a y los porcentajes de previsiones cíclicas β,

pg =
[

a1 + β1 · · · ak + βk

]  m1

...
mk

 − pe,

es posible sintetizar en una sóla ecuación las diferentes previsiones que deberían ser constituidas.
Este enfoque podría ser eventualmente aplicado al sistema �nanciero boliviano.

6Dado que los elementos del vector α suman uno por de�nición, el promedio ponderado sería,∑k
i=1 αkδk∑k

i=1 αi

= α1δ1 + α2δ2 + · · · + αkδk,

que es igual al producto escalar α′δ.
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3.2. La brecha de previsiones cíclicas

El monto de previsiones cíclicas a requerir a las eif se obtiene a partir de
la información histórica disponible. En este caso, este monto corresponde a un
momento en el tiempo (π̃) que resulta de una fracción7 (ϕ) de la diferencia entre el
máximo valor y el menor valor de πi,t a lo largo de una fase de descenso del ciclo
�nanciero, más el valor actual del ratio πi,T ,

π̃ = ϕ [max(πi,t)−min(πi,t)] + πi,T .

Este valor re�ejará la diferencia entre el peor momento y el mejor momento de la
calidad de cartera de créditos de cada entidad �nanciera.

La brecha de previsiones cíclicas de cada i-entidad �nanciera (bi) será la di-
ferencia entre las previsiones del momento π̃ y las previsiones especí�cas actuales
(t = T ),

bi =
k∑

j=1

απ̃
j δjCi,T︸ ︷︷ ︸

previsiones en π̃

−
k∑

j=1

δjCi,T︸ ︷︷ ︸
especí�cas

,

donde las previsiones del momento π̃ resultan de multiplicar el total de cartera ac-
tual (Ci,T ) de cada i-eif por el requerimiento de previsiones especí�cas (δ1, . . . , δk)
y por la proporción de cartera en el momento π̃ (απ̃

1 , . . . , απ̃
k ), para cada j = 1, . . . , k-

categoría de riesgo. Las previsiones especí�cas son iguales a
∑k

j=1 δjCi,T .

3.3. Cálculo de previsiones cíclicas

Dado que las previsiones pi que cada i-entidad debe constituir para cubrir la
brecha de previsiones serán un porcentaje (ρ) del monto (m) de la carterá de
créditos de cada entidad,

pi = ρ ·mi,

calcular las previsiones cíclicas a constituir se convierte en un problema de opti-
mización que consiste en encontrar un valor de ρ que minimice la diferencia abso-
luta entre pi y la brecha de previsiones cíclicas del conjunto de i = 1, 2, . . . , n
entidades que conforman el sistema �nanciero,

minimizar
ρ∈R

∣∣∣∣∣
n∑

i=1

bi − ρ
n∑

i=1

mi

∣∣∣∣∣
Una función objetivo más so�sticada puede ser de�nida a partir de la raíz del error
cuadrático medio,

minimizar
ρ∈R

√√√√n−1

n∑
i=1

(bi − ρmi)
2

Esta función objetivo garantizaría que los resultados de las previsiones cíclicas
a constituir sean más uniformes entre entidades �nancieras, ya que la potencia
cuadrática penaliza desfavorablemente las diferencias individuales substanciales.

7La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia decidió que la fracción ϕ
sea un cuarto del rango max(πi,t)−min(πi,t) más el valor actual del ratio πi,T , bajo el supuesto
que, tanto una mejora en la gestión de riesgos de las eif como un marco de regulación y supervisión
adecuado, disminuirán el impacto futuro de una desaceleración económica, por lo que la diferencia
será menor a la del pasado más reciente.
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3.4. Una extensión para tipos de crédito y categorías de ries-

go

El anterior método de cálculo de previsiones cíclicas puede extenderse para
considerar los montos por tipo de crédito (mc) y las categorías de riesgo de la
cartera de créditos.

La previsión cíclica (pi) de cada i-entidad en esta extensión será un porcentaje
del monto de cartera según tipo de crédito y según cali�cación de riesgo,

pi = ρ′1rm1r + ρ′2rm2r + · · ·+ ρ′crmcr

donde ρrc son los vectores (r× c) que contienen como elementos los porcentajes de
previsión cíclica que deberían constituirse para cada 1, 2, . . . , r categoría de riesgo
y para cada 1, 2, . . . , c tipo de crédito, respectivamente:

pi =
[

ρ11 ρ12 · · · ρ1r

]


m11

m12

...
m1r

 +
[

ρ21 ρ22 · · · ρ2r

]


m21

m22

...
m2r



+ · · ·+
[

ρc1 ρc2 · · · ρcr

]


mc1

mc2

...
mcr


Nótese que los vectores ρrc pueden verse como vectores columna de una matriz
particionada ρ de previsiones cíclicas,

ρ =


ρ11

...

ρ1r

∣∣∣∣∣∣∣∣
· · ·
. . .

· · ·

∣∣∣∣∣∣∣∣
ρc1

...

ρcr


En este caso existirán brechas de previsiones para cada tipo de crédito, y el objetivo
a optimizar será una brecha conjunta igual al promedio ponderado de las brechas
de cada tipo de crédito,

Minimizar
ρ∈R

w′b

donde los ponderadores w′ = [w1 w2 · · · wj ] son el porcentaje que representa
cada tipo de crédito respecto al total de la cartera, y el vector b esta formado por
las brechas de cada tipo de crédito, que resultan de la raíz del error cuadrático
medio (i.e. las diferencias entre las brechas y las previsiones por tipo de crédito y
por categoría de riesgo):

w′b =
[

w1 · · · wc

]


b1

b2

...
bc

 =
[

w1 · · · wc

]



√
n−1

n∑
i=1

(b1,i − ρ1,rmi,r,c)√
n−1

n∑
i=1

(b2,i − ρc,rmi,r,c)

...√
n−1

n∑
i=1

(bc,i − ρc,rmc,r,i)


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3.5. Temporización de las previsiones cíclicas

Dado que el ratio π re�ejará la calidad de la cartera, un indicador st del mo-

mentum (calidad y dirección) de la cartera de créditos de cada entidad �nanciera
puede ser construido a partir del promedio móvil del ratio π. La temporización (i.e
constitución y utilización) de las previsiones cíclicas dependerá de los movimientos
consecutivos del indicador st.

Dada la secuencia del ratio {πt}T
t=1 de cada i-entidad �nanciera, un µ-promedio

móvil será una nueva secuencia {st}T−µ+1
t=1 de�nida a partir de πt tomando el prome-

dio de subsecuencias de µ términos,

st =
πt−1 + πt−2 + · · ·+ πt−µ

µ
=

1
µ

µ∑
j=1

πt−j .

El promedio móvil enfatizará la dirección de la tendencia de la calidad de la cartera
y suavizará variaciones de corto plazo que podrían crear confusión acerca del mo-
mento de la constitución o utilización de las previsiones cíclicas.

4. Aplicación del método de cálculo y temporización
de previsiones cíclicas al sistema �nanciero bo-
liviano

Un análisis de previsiones cíclicas comienza habitualmente con un análisis de la
correlación de los ciclos �nancieros y los ciclos económicos. Este análisis es presen-
tado como una introducción a la aplicación del método de cálculo de previsiones
cíclicas.

4.1. Análisis de correlación de ciclos

El análisis de ciclos económicos forma parte de la teoría macroeconómica de los
ciclos económicos reales, escuela que establece que los movimientos de la economía
están causados por cuatro �uctuaciones primarias: seculares (tendencia de largo
plazo), estacionales, aleatorias y �uctuaciones del ciclo económico.

El análisis cuantitativo de ciclos económicos implica descomponer una serie
de tiempo {yt}T

t=1 representativa de la economía agregada en sus componentes
seculares, estacionales y de ciclo económico, para extraer este último. La obtención
del ciclo económico se realiza usualmente con el �ltro Hodrick-Prescott (Hodrick y
Prescott [7]), si bien existen �ltros de banda modernos como el �ltro Baxter-King
(Baxter y King [2]) y el �ltro Christiano-Fitzgerald (Christiano y Fitzgerald [4]).
Ahumada [1] da recomendaciones para la aplicación práctica del �ltro Hodrick-
Prescott y Flores [6] recomendaciones en el uso de �ltros de banda.

En el Grá�co 1a se observa la serie de tiempo trimestral del Producto Interno
Bruto (pib) de Bolivia8 (expresado en precios de 1990 para re�ejar los movimientos
reales de la economía). Esta serie muestra una pronunciada tendencia y un com-
ponente estacional, relacionado con los mayores aumentos del pib en el segundo
y cuarto trimestre de cada año. Si se aísla el componente estacional (Grá�co 1b),
el pib presenta aún un componente secular (tendencial) y existen �uctuaciones
alrededor de esta tendencia de largo plazo (Grá�co 1c).

8La información de la serie de tiempo esta disponible en el Instituto Nacional de Estadística
de Bolivia: http://www.ine.gov.bo.
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Tabla 1: Matriz de coe�cientes de correlación

Ciclo de Cartera
Coe�ciente (t− 5) (t− 4) (t− 3) (t)
Pearson 0.601 0.599 0.584 0.340

Ciclo PIB (t) Kendall 0.328 0.336 0.298 0.182
Spearman 0.462 0.475 0.418 0.277

El pib sin su componente estacional y secular, es el ciclo económico estimado con
los �ltros Hodrick-Prescott (hp), Baxter-King (bk) y Christiano-Fitzgerald (cf).
En el grá�co (Grá�co 1d) se observa que estos tres �ltros coinciden en general en
la extracción del ciclo económico del pib, si bien el �ltro hp produce un ciclo más
ruidoso. El ajuste de una curva polinómica tendencial no-lineal (de orden siete)
ayuda a visualizar mejor las �uctuaciones de largo plazo del ciclo económico. De
la extracción del ciclo se observa que el ciclo completo (ascenso y descenso) dura
aproximadamente 9 años, mientras que los ciclos de ascenso o descenso individual-
mente duran 4 a 5 años.

La serie de la cartera de créditos no muestra una tendencia ascendente como el
pib, pero re�eja fuertemente el componente cíclico. Los �ltros hp y bk coinciden
bastante en la cronología del ciclo de cartera (Grá�co 1e), mientras que el ciclo
producido por el �ltro cf sugiere un descenso en el ciclo �nanciero más relevante
el año 1996. Si se compara el ciclo �nanciero con el ciclo económico, se observa
un retardo en los movimientos del ciclo �nanciero respecto a los movimientos del
ciclo económico9. Para determinar el rezago/adelanto de la cartera respecto al ciclo
económico, el procedimiento de la escuela de ciclos económicos reales es determinar
la máxima correlación entre el componente cíclico de la economía y los componentes
cíclicos de otras variables adelantadas o rezagadas. Si la máxima correlación se da
en t = 0 la variable será contemporánea al ciclo económico.

Para la economía boliviana, las matrices de correlación calculadas con el coe�-
ciente de correlación pearsoniano y los coe�cientes de correlación no-paramétricos
de Kendall y de Spearman, sugieren que el ciclo �nanciero boliviano tiene un re-
tardo de aproximadamente 4 trimestres (1 año) respecto al ciclo económico (Tabla
1).

La información sobre la duración de los ciclos económicos y sobre el rezago del
ciclo �nanciero es útil para determinar la temporización de las previsiones cíclicas,
ya que no tendría sentido establecer un periodo de constitución de previsiones
cíclicas que sea mayor a la duración de un ascenso de ciclo de la economía (la
utilización del fondo de previsiones cíclicas tampoco debería durar más que un
descenso del ciclo).

4.2. Aplicación del método de cálculo de previsiones cíclicas

al sistema �nanciero boliviano

La normativa que rige el sistema �nanciero boliviano establece cuatro tipos
de créditos (créditos comerciales, créditos de consumo, créditos hipotecarios y mi-
crocréditos) y ocho categorías de riesgo (a, b, c, d, e, f, g, h). Sin embargo,

9Las �uctuaciones de la actividad de una economía causan movimientos en otras variables
económicas (e.g. el empleo) o �nancieras (e.g. la cartera de créditos). Sin embargo, en general un
descenso (recuperación) en la economía no tiene efectos inmediatos en estas variables. Existen
variables que anteceden los movimientos del ciclo, y otras variables que están rezagadas respecto
a los movimientos del ciclo económico.
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Grá�co 1: Análisis de Ciclos: Producto Interno Bruto de Bolivia y cartera de crédi-

tos del sistema �nanciero boliviano.
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los créditos cali�cados en las categorías de menor riesgo y que devengan intereses
(a, b, c) son los afectados en épocas de descenso del ciclo, por lo que en la opti-
mización sólo estás categorías fueron consideradas para créditos comerciales, y sólo
las categorías a y b fueron consideradas para créditos de consumo, hipotecarios de
vivienda y microcréditos. Por tanto la previsión cíclica que cada i-entidad deberá
constituir será igual a,

pi =
[

ρcomercial,A ρcomercial,B ρcomercial,C

]  mcomercial,A

mcomercial,B

mcomercial,C


+

[
ρconsumo,A ρconsumo,B

] [
mconsumo,A

mconsumo,B

]
+

[
ρhipotecario,A ρhipotecario,B

] [
mhipotecario,A

mhipotecario,B

]
+

[
ρmicrocredito,A ρmicrocredito,B

] [
mmicrocredito,A

mmicrocredito,B

]
De esta manera, la matriz particionada ρ a optimizar será una matriz (3× 4) que
contendrá como elementos los porcentajes de previsión cíclica que deben aplicarse
a la cartera según cada categoría de crédito y según tipo de crédito,

ρ =

 ρcomercial,A

ρcomercial,B

ρcomercial,C

∣∣∣∣∣∣∣
ρconsumo,A

ρconsumo,B

0

∣∣∣∣∣∣∣
ρhipotecario,A

ρhipotecario,B

0

∣∣∣∣∣∣∣
ρmicrocredito,A

ρmicrocredito,B

0


La optimización estuvo sujeta a las restricciones de que los porcentajes de previsión
cíclica no superen los porcentajes de previsiones especí�cas que corresponden a la
siguiente categoría de riesgo10,

minimizar
ρ∈R

w′b

Sujeta a las restricciones:

0 6 ρj,A 6 δB ∀j = comercial, consumo, hipotecario, microcrédito

0 6 ρj,B 6 δC ∀j = comercial, consumo, hipotecario, microcrédito

0 6 ρj,C 6 δD ∀j = comercial .

10El vector δ de previsiones especí�cas en el sistema �nanciero boliviano para cada categoría
de riesgo es,

δ′ = [δA δB δC δD δE δF δG δH ]

= [0.01 0.05 0.10 0.20 0.30 0.50 0.80 1]

A partir de los valores de δB , δC , δD se fue reduciendo el límite superior de las restricciones para
obtener valores más precisos de los porcentajes de previsiones cíclicas.
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El resultado de la optimización de ρ es11,12,

ρ =

 0.032

0.055

0.055

∣∣∣∣∣∣∣
0.023

0
0

∣∣∣∣∣∣∣
0.015

0
0

∣∣∣∣∣∣∣
0.016

0
0


El impacto del requerimiento de previsiones cíclicas fue calculado con los valores de
la optimización de ρ, con información del sistema �nanciero boliviano disponible
en junio de 2008. El resultado de las previsiones cíclicas a constituir es mayor para
las entidades que no tienen una cartera diversi�cada y presentan concentración en
alguna modalidad crediticia. Respecto al impacto por subsistemas, el impacto es
mayor para las entidades bancarias (BCO) por su volúmen de activos (Tabla 2).
Estas entidades tendrán un requerimiento de previsiones cíclicas de 74.67 millones
de dólares estadounidenses (mmus), monto que representa el 1.79% del total de
la cartera bruta más contingente del sistema bancario. El impacto en los Fondos
Financieros Privados (FFP) es de 8.09 mmus (1.47% de la cartera y contingente de
los FFP), en las Mutuales de Ahorro y Préstamo (MAP) de 2.41 mmus (0.93% de
la cartera y contingente de las MAP), y en las Cooperativas de Ahorro y Crédito
(CAC) de 4.33 mmus, que representa el 1.43% de la cartera y contingente de las
CAC.

Tabla 2: Impacto en el Sistema Financiero Boliviano

BCO FFP MAP CAC SFN

Cartera y contingente (mmus) 4161.68 551.21 258.59 303.13 5274.61
Previsión cíclica (mmus) 74.67 8.09 2.41 4.33 89.50
Previsión actual/Cartera (%) 4.23 1.60 3.25 3.60 3.87
Previsión cíclica/Cartera (%) 1.79 1.47 0.93 1.43 1.70
Previsión total/Cartera (%) 6.03 3.07 4.18 5.03 5.57

4.3. Temporización de las previsiones cíclicas y tratamiento

contable

Esta sección describe los aspectos fundamentales de la temporización y tratamien-
to contable de las previsiones cíclicas que se ha establecido para el sistema �nanciero
boliviano:

La constitución de las previsiones cíclicas será mensual, a razón de un 2.78%
del requerimiento calculado para cada mes.

Las eif podrán utilizar la previsión cíclica cuando: (i) existan seis meses
consecutivos de deterioro de la calidad de cartera, medido a través del ratio de
previsión requerida sobre cartera y contingente (πi,t), (ii) hayan constituido

11El cálculo de las brechas de previsiones para de�nir el objetivo de optimización fue realizado
con la información de cartera disponible desde diciembre 2001 a diciembre 2007, para todas las
entidades que componen el sistema �nanciero boliviano.

12La optimización se realizó para cada crédito a partir de aquellas entidades que concentran la
mayor proporción de cartera en cada tipo de crédito. Los porcentajes estimados resultan de 20 mil
simulaciones del algoritmo de optimización tabu search. Este algoritmo mantiene una población de
soluciones candidatas que pueden dar lugar a una nueva, mejor solución, por lo que es improbable
que las soluciones producidas por las metaheurísticas se queden atrapadas en un región óptima
local.
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el cien por ciento de la previsión cíclica requerida total, y (iii) cuenten con
la no objeción de la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de
Bolivia13.

El monto máximo de utilización de la previsión cíclica será menor o igual al
cincuenta por ciento del incremento de la previsión especí�ca requerida para
un determinado mes. Cuando compute como parte del patrimonio neto podrá
utilizarse hasta un determinado porcentaje según el periodo de utilización.

La constitución de estas previsiones se reanudará cuando exista una dismi-

nución por seis meses consecutivos en la media móvil de πi,t (i.e. si,t)14.

Respecto al tratamiento contable, el registro de las previsiones cíclicas se re-
alizará en una cuenta del pasivo: al momento de la constitución se acredita la
cuenta previsión cíclica y se debita contra una cuenta de gastos. Cuando se utilice
esta previsión, se debitará de la cuenta previsión cíclica e acreditando una previsión
especí�ca (cuenta del activo) o una previsión especí�ca para activos contingentes
(cuenta del pasivo).

5. Conclusiones

El modelo de previsiones cíclicas propuesto en este estudio presenta una forma
sencilla de calcular y temporizar las previsiones cíclicas que las eif deben constituir
para compensar (1) los riesgos crediticios que se subestiman en periodos de ascenso
del ciclo económico y que se materializan cuando el ciclo económico desciende, y
(2) eventualmente los efectos pro-cíclicos que podrían surgir al aplicar el Nuevo
Acuerdo de Capital.

A diferencia de otras herramientas más so�sticadas utilizadas para calcular el
monto de las previsiones cíclicas, como e.g. matrices de transición markovianas (co-
mo en Zapata [11]), el método presentado en este estudio sencillo y poco exigente
computacionalmente. Esta metodología también puede ser utilizada como una her-
ramienta de gestión por parte de las entidades �nancieras, en su forma original o
con extensiones que consideren por ejemplo el sector económico de la cartera de
créditos.

El modelo propuesto puede complementarse si es que además del ratio se utiliza
indicadores líder macroeconómicos �que anticipan los movimientos cíclicos de la
economía� para temporizar la constitución y utilización de previsiones cíclicas.

En el futuro, cuando exista información sobre un nuevo ciclo �nanciero, es
recomendable recalcular los parámetros de la matriz ρ de previsiones cíclicas, de
esta manera los resultados obtenidos se adecuarán a las nuevas características del
sistema �nanciero.

13Para emitir la no objeción la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras de Bolivia
considerará el desempeño económico y la evolución de la economía a un nivel macroeconómico y
a nivel sectorial.

14Recuérdese que el ratio πi,t esta inversamente relacionado con la mejora y deterioro de la
cartera. Si el ratio disminuye, estaría re�ejando una mejora en la calidad de la cartera.
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