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EL RIESGO DE CREDITO EN PERSPECTIVA

5. MODELOS RECIENTES DE GESTION DEL RIESGO
DE CREDITO

5.1. Introduccidon

Los acontecimientos que marcan un punto de ruptura en la cultura de eva-
luacion del riesgo de crédito se sintetizan en los puntos siguientes:

a) La desregulacion del ambito financiero ha propiciado la apariciéon de una
serie de innovaciones en los instrumentos financieros negociados en dis-
tintos mercados, asi como en el modo de operar de las entidades partici-
pantes en los mismos.

b) Se ha producido un desplazamiento de la atencién desde el balance de
situacion hacia la informacién ofrecida por la cuenta de resultados y los
cash - flows.

c) Se registra un aumento significativo de las operaciones fuera de balance y
se consolida el fendémeno de la titulizaciéon de activos.

d) Se amplian los mercados de crédito en los que tienen cabida nuevos inter-
mediarios financieros (por ejemplo los grandes centros comerciales).

Aunando los efectos de todas estas fuerzas de cambio nos encontramos ante
lo que muchos estudiosos de la materia han llamando «una nueva era en la ges-
tidn de riesgos de las entidades» en general, y del riesgo de crédito en particular.
Los elementos que juegan un importante papel en esta nueva concepcion de la
gestion de riesgos son, por un lado, la disponibilidad de un conjunto de herra-
mientas de analisis y simulacién que permiten un tratamiento sistematico del ries-
go lejos de las consideraciones subjetivas del gestor y, por otro, la tendencia por
parte de los reguladores a la utilizaciéon de modelos internos de gestion de riesgos
para la fijacion del coeficiente minimo de solvencia.

En relacién con las nuevas herramientas analiticas pueden mencionarse, entre
otras, la teoria de los juegos, las técnicas de simulacion determinista y probabilis-
tica, la programacién matematica y las redes neuronales artificiales, cuyo comin
denominador radica en la relativa complejidad de los mecanismos utilizados con
el propdsito de considerar conjuntamente multiplicidad de aspectos relacionados
con el riesgo de crédito. De acuerdo con Caouette et al. (1998), todo este elen-
co de técnicas, lejos de haber culminado el proceso de perfeccionamiento en la
medicién del riesgo de crédito de una amplia variedad de activos financieros,
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pueden considerarse como esfuerzos pioneros en la tarea de busqueda de solu-
ciones ante los nuevos retos que van apareciendo dia a dia.

En cuanto al segundo elemento, desde la aprobaciéon del Acuerdo de Basilea
del afio 1988 el marco regulatorio ha sido objeto de numerosas transformaciones,
siendo relevante el paso adelante que supone la aprobacion de la Enmienda de
1996 al permitir a las entidades bancarias la utilizacién de sus propios modelos
internos de gestion para calcular la carga de capital asociada a la cartera de nego-
clacion (riesgo de mercado). Tomando 1996 como ano de partida, los aconteci-
mientos posteriores han ejercido presidon sobre los reguladores para que exten-
diesen la utilizacidon de tales modelos al contexto del riesgo de crédito. Autores
como Jackson y Perraudin (2000: 4) se muestran optimistas acerca de las pers-
pectivas de implantacidon de estos modelos con fines regulatorios, afirmando que:

«os supervisores, al igual que los gestores, han de aprender mucho acerca del perfil de
riesgo de las entidades mediante el estudio de los resultados obtenidos por los modelos

de riesgo de crédito».

En general, la primera etapa por la que atraviesa cualquier modelo de gestion
del riesgo de crédito consiste en determinar el tipo de relacidon que existe entre
las variables consideradas relevantes para estimar el riesgo de impago, y en dicha
tarea desempena un papel fundamental los conocimientos tedricos del tema.

En segundo lugar, para disefiar un modelo formal hay que determinar el con-
junto de herramientas a utilizar, tanto para estimar el riesgo de crédito como para
simular escenarios alternativos y ver como se comportaria el modelo.

En tercer lugar, la disponibilidad de datos es una pieza fundamental ya que en
funcidén de la calidad de la informacién y de la representatividad de la muestra se
podran obtener mejores resultados.

A continuacidn, ya se estaria en disposicion de realizar los tests correspon-
dientes para evaluar el grado de bondad del modelo y proceder a su validacion
externa.

En términos generales, y siguiendo el criterio de Caouette et al. (1998), pode-
mos clasificar los modelos de gestion del riesgo de crédito de acuerdo con dos
dimensiones: el tipo de técnicas empleadas y la etapa del proceso a la que apor-
tan criterio de decisién. Comenzando con el primer aspecto, las técnicas utili-
zadas en el tratamiento del riesgo de crédito se agrupan en cinco grandes cate-
gorias:
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1)

Técnicas econométricas. Compendia el anilisis discriminante lineal o
multiple, analisis de regresion, analisis de supervivencia, analisis logit y
analisis probit', entre otros.

Modelos de optimizacion. Consisten en procedimientos de programa-
ci6n matematica que tienen como objetivo determinar los pesos Optimos
de ponderacidn de diversos aspectos relacionados con el préstamo, de tal
forma que se minimice el error cometido o se maximice el beneficio obte-
nido por la entidad en la operacién de préstamo.

Sistemas expertos basados en reglas de decisidon. Tratan de imitar el
modo de actuar de un gestor en cuanto a la toma de decisiones. Tal y
como su nombre indica, estos sistemas intentan clonar la experiencia
adquirida por un gestor con el propdsito de que tales conocimientos estén
a disposicion de todas las unidades de decision de una entidad. El sistema
elabora una base de conocimiento que contiene informacién variada como
pueden ser: las ratios financieras mas comtnmente analizadas, la posicion
de mercado de la empresa y la proyeccion esperada para el sector econ6-
mico al que pertenece, e introduce criterios a partir de los cuales la infor-
macidn afectaria de forma positiva o negativa a la decision de concesion
de la financiacién.

Sistemas hibridos de computacion, estimacién y simulacidon. Par-
ten del supuesto de la existencia de una relacidn tedrica de causalidad entre
distintos elementos para estimar los paraimetros de dicha relacién. Como
elemento complementario se suelen utilizar matrices de migracién del cré-
dito, que son modelos de analisis dinamico que determinan la probabili-
dad de que un deudor mejore o empeore su calidad crediticia'® tomando
como punto de partida la informacidn historica disponible.

Redes neuronales artificiales. Estas consisten grosso modo en sistemas
computerizados que tratan de emular el funcionamiento del cerebro

1> Estos modelos toman como variable dependiente la probabilidad de impago del deudor en funcién de un con-

junto de variables explicativas de caricter cuantitativo que recogen aspectos tales como ratios financieras del balance o de

la cuenta de resultados, las condiciones econdémicas del pais ¢ aspectos econémicos del sector en el que opera la empre-

sa, entre otros.

16

Cossin y Pirotte (2000) afirman que este tipo de modelos tienen como principal limitacién que no incorporan el

efecto de la correlacién existente entre la probabilidad de fallido y la estimacién de pérdidas potenciales. Turban y Trippi

(1996) proponen como alternativa mas eficiente la utilizacién de redes neuronales artificiales como tendremos ocasiéon de

analizar mas adelante.
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humano mediante un sistema de neuronas interconectadas que incorporan
unos pesos de ponderaciéon de la informaciéon y un procedimiento de
entrenamiento iterativo que tiene como objetivo la minimizacidén del
error cuadratico medio cometido por la red.

Con relacidn al segundo criterio de la etapa del proceso a la que apor-
tan criterio de decisidon nos encontramos con cinco grandes grupos:

1)

Concesion del crédito. Los modelos utilizados para determinar si el
nivel de riesgo potencial inherente a un determinado prestatario resulta
aceptable de acuerdo con la politica y directrices de la entidad se conciben
en solitario o interrelacionados con una serie de juicios de valor que con-
dicionan la decisiéon tltima. En general, este tipo de modelos suele utili-
zarse en el ambito de la banca al por menor para evaluar créditos a PYME,
o créditos de primera hipoteca.

Asignacion de rating de crédito. Los modelos cuantitativos para asig-
nar una determinada categoria de rating a una empresa en funcién de su
calidad crediticia han sido ampliamente utilizados en el segmento del cré-
dito comercial y para calificar bonos de empresas no cotizadas en un mer-
cado secundario'’. Este conjunto de técnicas no pretende valorar cuanti-
tativamente el componente de riesgo de crédito de una operaciéon (o
prima de riesgo), sino establecer unas categorias que sirvan de referencia a
los gestores para evaluar a un determinado prestatario basandose en su
informacion pasada'®, sobre la premisa de que la muestra es representativa
de la poblacion de prestatarios potenciales y de que las tendencias registra-
das en el pasado van a seguir registraindose en el futuro. En general, y a
diferencia de los rating de bonos, los rating de crédito analizan cada présta-
mo o crédito individual y no a la entidad prestataria en conjunto.

Fijacion del precio o tipo de interés. Existen modelos cuya finalidad
consiste en cuantificar de forma lo mas precisa posible la prima de riesgo
a cobrar en una determinada operacion. Este aspecto es de crucial impor-
tancia cuando nos referimos a operaciones de renta fija ya que el tipo de
interés estipulado en la fecha del contrato condiciona el nivel de rentabi-

'7 El primer sistema de rating conocido fue desarrollado por la U.S. Office of the Comptroller of the Currency para eva-

luar la idoneidad del sistema de provisiones de pérdidas asociadas a préstamos y créditos.

8 Tal y como sefiala Mays (1998), existen una serie de caracteristicas o rasgos diferenciales entre los prestatarios bue-

nos y malos que son capturados gracias a las técnicas analiticas de los sistemas de rating.
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lidad que va a obtener la entidad en contraprestacion por el riesgo total
asumido. En consecuencia, la tarea de estimar correctamente dicha prima
de riesgo en funcidén de la probabilidad de impago y del valor esperado de
la pérdida resulta extremadamente delicada ya que su vigencia se extiende
durante toda la vida del contrato. En este contexto se suelen utilizar los
denominados modelos de valoracion del mercado (mark - to - market
models).

4) Senalizacidon y advertencia. En determinadas ocasiones se utilizan los
modelos de gestion del riesgo de crédito como mecanismo de alerta ante
situaciones de dificultades potenciales del prestatario para que la entidad
pueda tomar las medidas correctoras en el momento oportuno. Este tipo
de modelos se enmarcan dentro de los modelos dinimicos de comporta-
miento que evaltan, a lo largo de la vida del préstamo, cualquier altera-
cion en el comportamiento del deudor. Entre ellos se encuentran los
modelos de utilizaciéon de la linea de crédito, de crédito o fraude, y de
patrén de cobros, entre otros.

5) Lenguaje comun del riesgo de crédito. Cuando el objetivo de la enti-
dad consiste en analizar una cesta de activos financieros que sean aptos para
formar parte de su cartera resulta enormemente til disponer de unas pau-
tas que indiquen cuales resultan preferibles desde el punto de vista de los
inversores ultimos, asi como cuando el objetivo de la entidad consiste en
obtener una determinada rating para las participaciones emitidas con cargo
a uno de sus fondos de inversion.

De entre todas las etapas del proceso a las que aportan criterios de decision,
vamos a detenernos en la etapa de asignacidon de rating del crédito, puesto
que éste es uno de los aspectos que ha recibido un mayor impulso en el Nuevo
Acuerdo de Capital de Basilea. Para profundizar en la utilidad y aplicacion de
los sistemas de rating es necesario remontarse al disefio del sistema y a la infor-
macién disponible para poder desarrollarlo. De acuerdo con Mays (1998) la cali-
dad y la cantidad de la informacién de partida es un aspecto absolutamente cru-
cial ya que condiciona enormemente los resultados obtenidos y su posterior
aplicabilidad en términos de gestion del riesgo de crédito. Cuando hablamos de
calidad y cantidad de la informacion nos estamos refiriendo a las siguien-
tes cuestiones:

a) En qué medida la muestra de clientes analizados incluye solamente aqué-
llos finalmente aceptados por la entidad de crédito dejando fuera a la
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