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RESUMEN

El presente estudio describe la evolucion de la rentabilidad de AGROBANCO durante los afios
2013 — 2016, y su relacion con la morosidad y otros factores que influyen en la misma. Este
estudio trata de proponer medidas que reviertan los resultados negativos de la rentabilidad, el
cual fue al cierre del afio 2016 de - 20.87 (Respecto al patrimonio) y -3.4 con respecto a los

activos.

La evaluacion de la cartera de AGROBANCO presenta un crecimiento constante durante el
periodo comprendido entre los afios 2013 — 2015, estabilizandose para el afio 2016. El
patrimonio neto permanece practicamente estable durante el periodo estudiado, sin embargo los
activos crecen significativamente al ritmo que crece la cartera. El estado de pérdidas y
ganancias de AGROBANCO correspondiente al periodo 2013 — 2016, muestra que la utilidad
se incrementa durante los afios 2013 — 2015, sin embargo el afio 2016 alcanza un valor negativo
muy alto como producto del incremento de las previsiones correspondientes. Se observa que
AGROBANCO presenta una rentabilidad positiva durante el periodo 2013 — 2015, inferior al
promedio que presentan las instituciones de banca maultiple en el sistema financiero peruano,
por representar una banca estatal con un rol social de incluir financieramente a los productores
agropecuarios. Sin embargo para el afio 2016 la rentabilidad alcanzada es altamente negativa lo
que hace que el banco sea insostenible en el tiempo de mantenerse este nivel de rentabilidad.
Al analizar la morosidad se observa que la relacion de créditos atrasados y el total de cartera
que presenta AGROBANCO en el afio 2016 se incrementa notablemente (7.1%), la cual se
situaba en el periodo 2013 — 2015 en un promedio de 2.1%. esto como resultado de una mala
gestién en el otorgamiento de créditos que ocasionaron un porcentaje importante de la cartera
pase a morosidad. Este resultado ha hecho que el gasto en provisiones se incremente
significativamente, dando como resultado que el banco presente una rentabilidad altamente

negativa poniendo al banco en una situacion de peligro inminente.



CAPITULO L.
CONSIDERACIONES GENERICAS.

1.1 Problematica

AGROBANCO fue creado en el 2002, luego de que el Estado cerrara el Banco Agrario en el
gobierno de Fujimori, fue creado como un Banco de fomento que atienda con servicios
financieros a los pequefios y medianos productores del sector agropecuario. Desde su creacion
hasta el afio 2015 ha generado en neto S/ 69 millones de utilidades, sin embargo en el 2016 ha
registrado una pérdida de S/95 millones, retrocediendo en un afio todo lo alcanzando en 14 afios

de funcionamiento.

La Banca de fomento siempre ha sido cuestionada ya que dificilmente refleja su impacto en el
ajuste de las fallas de mercado propias del sector, por el contrario tiene fama de siempre requerir

rescate financiero por parte del Estado, siendo asi ineficiente en el cumplimiento de su rol.

Actualmente la directiva del banco se encuentra analizando diversas propuestas que permitan
recuperar la capacidad de generar utilidades del banco y su viabilidad futura. La propuesta en

la que se basa este estudio comprende 4 aspectos claves:

e En primer lugar, se busca una recuperacion de la cartera en pérdida tratando de
disminuir la morosidad a los valores que se ha tenido en los afos anteriores mediante la
toma de estrategias de cobranza.

e En segundo lugar, se plantea incrementar la tasa efectiva anual (TEA) en 2 puntos
porcentuales para poder incrementar el margen de utilidad en el ejercicio anual durante
el periodo evaluado.

e Entercer lugar, se puede observar, dado el nivel de pérdida alcanzado en el afio 2016,
se requiere contar con una inyeccion de capital que permita cubrir las pérdidas obtenidas
en el ultimo afio de ejercicio sumado a las proyectadas en los afios inmediatos mientras
se recupera la capacidad de generar utilidades.

e Por ultimo se plantea una medida de austeridad que permita mantener constantes los

gastos operativos del banco en los préximos 5 afios.



Ante la necesidad del banco de superar esta caida abrupta en su margen de utilidad se platea la
presente propuesta de recuperacion que plantea la siguiente problematica:

¢Es viable la aplicacion de la propuesta de recuperacion de AGROBANCO para comenzar a

generar utilidades en un periodo de 5 afos?

Problemas especificos

e ;Qué valores esperados de rentabilidad se espera obtener al aplicar el plan de
recuperacion de AGROBANCO durante el periodo 2017 — 2021?

e ;Cual es larentabilidad probable durante los afios 2017 — 2021 al aplicar la propuesta de
recuperacion en AGROBANCO?

e ;Cuénta inyeccion de capital requiere la propuesta para obtener el éxito esperado en la
recuperacion de AGROBANCO durante el periodo 2017 — 2021?

1.2 Objetivos

Determinar la viabilidad de la aplicacion de la propuesta de recuperacion de AGROBANCO para

comenzar a generar utilidades en un periodo de 5 afios.
1.2.1 Obijetivos especificos:

e Hallar los valores esperados de rentabilidad para plan de recuperacion de
AGROBANCO durante el periodo 2017 — 2021?

e Proyectar probabilisticamente la rentabilidad durante los afios 2017 — 2021 al aplicar la
propuesta de recuperacion en AGROBANCO?

e Determinar la inyeccion de capital requiere la propuesta para obtener el éxito esperado
en la recuperacion de AGROBANCO durante el periodo 2017 — 2021



1.3 Marco Tedrico

1.3.1 Banca de desarrollo agropecuario

Los bancos de desarrollo agropecuario se crearon para otorgar crédito y prestar otros servicios
financieros a clientes que los bancos comerciales no consideraban solventes. Aunque muchos
de ellos no son rentables, pueden cumplir un papel importante en la lucha contra la pobreza

rural. (Ocampo, Perry; 1995)

De un total de 108 instituciones financieras de desarrollo distribuidas en 20 paises de América
Latina y el Caribe solo el 4% del total de sus créditos se destinan exclusivamente para el sector
agropecuario y rural, siendo este tipo de créditos atendidos por el 30% del total de estas
instituciones, que bien se han creado especificamente para atender este sector o son instituciones

que otorgan créditos multisectoriales (Trivelli, Venero; 2007).

Al 2004 existian un total de 32 entidades financieras de desarrollo en América Latina que
otorgan créditos para el desarrollo agropecuario, frente al escaso desarrollo de este sector, con
el fin de influir en el progreso de este rubro, estando conformados estos agentes por diferentes
instituciones de variado formato y naturaleza, en su mayoria financiado por recursos publicos y
mixtos. Cabe notar que solamente 10 de estas 32 entidades otorgan el 100% de sus créditos

exclusivamente al sector agrario. (Trivelli, Venero; 2007)

En el Perl se constituye como una iniciativa del Ministerio de Agricultura para apoyar
financieramente el agro nacional, AGROBANCO el cual se constituye de la siguiente manera:
“El Banco Agropecuario, en adelante AGROBANCO, es el principal instrumento de apoyo
financiero del Estado para el desarrollo sostenido y permanente del sector agropecuario, con
especial énfasis en las actividades agricola, ganadera, forestal, acuicola, agroindustrial, y los
procesos de transformacion, comercializacion y exportacion de productos naturales y derivados
de dichas actividades” (AGROBANCO, 2016)

Segun el INIE (2012) en nuestro pais solamente uno de cada diez productores ha solicitado
crédito, siendo estos en su mayoria otorgados por instituciones financieras locales y un 34.3%

por AGROBANCO, banca multiple y otras fuentes de financiamiento.



1.3.2 Rentabilidad

La rentabilidad es el indicador que mide el éxito de un negocio o de un sector o subsector desde
un punto de vista macroeconémico. Tanto su concepto como su vision han variado con el tiempo
de manera importante, siendo uno de los temas de estudio de mayor importancia tanto en la
disciplina econdémica, como en la administracion y gestion de negocios. En términos generales
la rentabilidad es la razon entre la utilidad de una empresa econdémica, y la inversion que se
requiere para lograr esta utilidad. Se puede evaluar la rentabilidad de una empresa segun sus

ventas, activos, capital o valor accionario. (Aguilar et al, 2007)

Una vez definida la rentabilidad, la importancia de su evaluacion es evidente, dado que nos da
a conocer con claridad el éxito economico de cualquier proyecto. Los gerentes y directivos de
cualquier empresa deben lograr que el capital humano a su cargo trabaje en equipo, formando
un engranaje que lleve todos los esfuerzos de la empresa a incrementar la rentabilidad. Cada
inversion que se realiza en una empresa, ademas de buscar incrementar la capacidad productiva,
tiene como objetivo incrementar el rendimiento del capital de trabajo con respecto a las

utilidades. En otras palabras incrementar la rentabilidad. (Sanau, 2006)

1.3.3 Rentabilidad financiera

La rentabilidad financiera también denominada de los fondos propios, denominada ROE por sus
siglas en ingles Return on equity, es una medida que refleja el rendimiento en un determinado
periodo de tiempo, la inversion de los accionistas o capitales propios; independientemente de
cémo se distribuya el resultado. Dado que el ROE es un indicador muy cercano a los accionistas
0 propietarios, los ejecutivos buscan maximizarlo para satisfacer al directorio de una empresa.
Ademas un valor bajo de rentabilidad financiera restringe el acceso a nuevos fondos propios, al
indicar el pobre rendimiento interno del capital invertido, y ahuyentando la financiacion externa.
(Damodaran, 2007) La ciencia contable define el ROE mediante una relacion entre el ingreso

neto y los fondos propios y se expresa de la siguiente formula:

ROE — Ingresos operativos (1 — tasa de impuestos)

Valor contable de la inversion
De la misma manera a como el ROE mide la rentabilidad con respecto a la inversion de los
accionistas, es posible también representarla con respecto al total de los activos de la empresa.
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El indicador correspondientes es el ROA, por sus siglas en ingles Return on assets, se diferencia
del ROE dado que no solo se centra en la inversion especifica que interviene en la generacion
de la utilidad, sino que analiza el total de los activos de la empresa. (Lesakova, 2007) La férmula
contable del ROA es:

ROA = Ingresos operativos (1 — tasa de impuestos)

Valor contable de los activos contables

Al relacionar el ROE y el ROA se puede obtener un diagndstico de la mejor manera de establecer
la estructura financiera en una empresa. En finanzas esta relacion se llama apalancamiento, y
nos a decidir incrementar el nivel de deuda de una empresa, solo cuando se tenga la posibilidad
de incrementar el precio de venta y realizar una gestion eficiente de sus activos. (Romero et al,
2011)

En el caso del sistema financiero peruano, en marzo del 2016, la rentabilidad con respecto al
patrimonio (ROE) tomo un valor de 19.32% disminuyendo 1.80 puntos porcentuales con
respecto al afio pasado. Por otro lado la rentabilidad con respecto a los activos (ROA) tomo un
valor de 2.04% creciendo en 0.01 puntos porcentuales con respecto al 2016. En el grafico 1 se
puede observar como la rentabilidad a tenido una tendencia a la baja durante los ultimos 6 afios,

coincidiendo con la des-aceleracion econémica que afronta nuestro pais.

Grafico 1: Rentabilidad con respecto a la inversién (ROE) a los activos (ROA)

en las instituciones financieras bancarizadas del Pera durante el periodo 2011 — 2016
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Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) — 2017



En marzo del 2016, la rentabilidad con respecto al patrimonio (ROE) tomo un valor de 19.32%
disminuyendo 1.80 puntos porcentuales con respecto al afio pasado. Por otro lado la rentabilidad
con respecto a los activos (ROA) tomo un valor de 2.04% creciendo en 0.01 puntos porcentuales
con respecto al 2016. En el grafico 3 se puede observar como la rentabilidad a tenido una
tendencia a la baja durante los Gltimos 6 afios, coincidiendo con la des-aceleracion econémica

que afronta nuestro pas.

1.3.4 Fragilidad financiera bancaria

Se define la fragilidad financiera en una institucion bancaria cuando el valor de sus activos
peligra de llegar a un nivel mas bajo que el de los pasivos; es decir, técnicamente muestra
insolvencia. (Bell, Pain; 2000) Este riesgo se puede presentar por causas microecondémicas o
macroeconomicas. Diversos paises han presentado una crisis generalizada, también llamado
shock, de todo su sistema bancario, como resultado de la desaceleracion econdmica
principalmente, sumado a un mal manejo politico de los gobernantes. La dindmica de
valorizacion del dinero en un pais también puede modificar peligrosamente el comportamiento
de los deudores y la tasa de interés real actualizada. La institucion bancaria debe tomar
decisiones sabias que los mantenga al margen de fragilidad, ademas de acceder oportunamente
a indicadores que adviertan esta situacion con la celeridad suficiente que permita establecer una

plan de control adecuado. (Morén, Loo-Kung; 2003)

1.3.5 Indice de morosidad

El indice de morosidad mide en porcentaje el monto que no retorna en los plazos establecidos
respecto del total de las colocaciones crediticias. Es una herramienta fundamental en la

evaluacion de la actividad de una institucion bancaria. Su férmula es: (Montafia, 2009)

M dad (%) = Saldo de Cartera Vencida por periodo 100
orosidad (%) = Cartera Total del Periodo x

Este indice no solo indica a la institucion financiera la capacidad de sus clientes de cubrir sus
obligaciones o en su caso, la calidad moral de los acreditados; sino también es una forma de
medir la eficiencia de la propia institucion en el otorgamiento y recuperacién de cartera, por lo

que se debe mantener los indices de morosidad lo mas bajo posible. (Vallejo y Mufioz, 2006)



Segln la SBS (2017) en marzo del 2017, la tasa de morosidad que presentaron las instituciones
bancarias fue del 5.80%, menor al 6.06% del afio anterior. Sin embargo, tal como se puede
observar en el grafico 2, existe una tendencia a incrementarse en los ultimos 5 afios, lo cual es

un importante indicador de la realidad actual de la economia peruana.

Grafico 2: Calidad de cartera en las instituciones financieras bancarizadas
del Peru durante el periodo 2012 — 2017

Empresas Financieras: Calidad de Cartera
(Como porcentaje de los Créditos Directos)
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Fuente: Superintendencia de Banca y Seguros (SBS) — 2017
1.3.6 Modelo de Monte Carlo

Azofeifa (2006) define la simulacion de Monte Carlo como una herramienta matematica
computarizada que facilita tener en consideracion el riesgo en analisis cuantitativos y tomas de
decisiones. Este analisis lo realiza con la creacion de modelos de escenarios posibles a través de
la sustitucién de un rango de valores para cualquier factor con incertidumbre inherente. Esto se
repite una y otra vez, en las cuales usan distintos valores aleatorios de las funciones de
probabilidad. Esto depende de la cantidad de incertidumbres y de los rangos establecidos, es por
ello que para completar esta simulacién se podria requerir de miles y miles de recélculos. La

simulacion Monte Carlo produce distribuciones de valores de los resultados posibles.

Este modelo ayuda a obtener los resultados que puede tener un indicador de rentabilidad, con la
asignacion aleatoria de cada variable relevante del flujo de fondos, lo que otorga la probabilidad

de que al aplicarlo a las variables relevante repetitivamente, obtener suficientes resultados de



prueba para que se aproxime a una distribucion de frecuencia “estimada” de los valores de estas
variables. Cada una de estas asume los valores aleatorios. Esto se diferencia del analisis de
sensibilidad ya que en este ultimo se definen los valores que tengas las variables segun el criterio
del evaluador, en cambio el SMC se asigna en funcion a la distribucion de probabilidades que

son colocadas y dentro de un intervalos que si se determina por el evaluador. (Taylor, 2013)

a. Distribucion triangular

En el campo de la probabilidad y estadistica, se le conoce como distribucion triangular a la
distribucion continua donde se puede que se describe por un valor minimo que se le puede
asignar con, por ejemplo, con la letra “a”, un valor maximo designado por “b” y una moda
descrita por “c”, de esta manera la funcion de densidad de probabilidad que se describe es cero
para los valores que son extremos (a y b), y afin entre cada extremo y la moda, describiendo una
gréafica de forma triangular, como se puede ver en el grafico 3. Este tridngulo puede ser simétrica
o0 asimétrica. En el caso que venga definida por dos parametros, que representan el valor minimo
y el valor maximo de la variable, se forma un tridngulo equilatero, pero de manera general esta
distribucion viene dada por tres parametros, que ya se mencionaron anteriormente, los cuales
son el valor minimo, el valor maximo de la variable, y el valor del punto en el que el triangulo
toma su altura méxima. Se comienza con el valor minimo, el cual aumenta de manera lineal

hasta que llega a alcanzar el valor pico o maximo. (Gil Aluja, 2004).

Grafico 3. Representacién gréfica de la distribucion triangular
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Fuente: Hesse, 2000. Triangle Distribution: Mathematica Link for Excel

En el caso de las estimaciones de riesgo mediante la simulacion de Montecarlo en la que los

parametros de entrada presentan valores minimos, maximos y mas frecuentes, la distribucion



triangular se ajusta eficientemente a la descripcion de estos parametros. En finanzas por ejemplo
las tasas y ratios que suelen describir las variables de salida en una simulacion de riesgo de una
evaluacion de proyectos (VAN) o la determinacion de escenarios de rentabilidad, se recomienda
el uso de la distribucion triangular, a diferencia de los fendmenos naturales los cuales suelen ser

ajustados a la distribucién normal. (Khodakarami, y Abdi, 2014)

b. Herramienta informatica @risk

Forma parte de los programas DecisionTools Suite de Palisade Corporation que es una empresa
fabricante de software, lider a nivel mundial de analisis de riesgo y decision. Este software es
un sistema que introduce las técnicas de analisis de riesgo en la toma de decisiones y en la
solucion de situacion inciertas en las hojas de calculo de Microsoft Excel. Con @RISK y Excel

se puede modelar cualquier situacion de riesgo, que se ajusta a las necesidades de analisis.

El procedimiento para el analisis de riesgo ofrecido por @RISK, que es un método de analisis
cuantitativo, basado en el modelo de Monte Carlo, que fue creado para definir los resultados de
una decision en forma de distribucion de probabilidad, donde se emplean técnicas de andlisis de

riesgo siguiendo lo siguiente:

e Desarrollo de un modelo: mediante la definicion del problema o situacion en el formato
de la hoja de calculo de Excel.

e Identificacion de la incertidumbre: en las variables de la hoja de célculo de Excel,
especificacion de los posibles valores con distribuciones de probabilidad, e
identificacion de los resultados inciertos que desea analizar.

e Andlisis del modelo mediante simulacion: para determinar el rango y las probabilidades
de todas las conclusiones posibles de los resultados de la hoja de trabajo.

e Toma de decision: basada en los resultados obtenidos y en las preferencias personales.

1.4 Antecedentes

Aguilar et al (2006) en su estudio llamado “Andlisis de la morosidad del sistema financiero
peruano” encontraron que a pesar que los valores de morosidad han disminuido ultimamente, se
debe considerar la inercia como influencia por parte del lado regulador y las instituciones

bancarias, ya que se observa que la morosidad sufrira resistencia al decrecimiento en una



realidad econémica en subida. Esto se ha verificado de manera practica que, en nuestra realidad,
la macro y microeconomia determinan el crecimiento de la calidad de cartera, dado que no sélo
se debe tomar en cuenta las caracteristicas econdmicas del entorno donde trabajan las
instituciones bancarias en su dinamica, sino también sus politicas internas. Existe una relacion
negativa de su calidad con respecto al ciclo de movimiento econémico, lo que no ocurre en una
situacion recesiva. La morosidad no se ve influenciada por el nivel de endeudamiento al no
afectar su capacidad de pago. Ademas, un alto porcentaje de las colocaciones son en moneda
extranjera por lo cual su tipo de cambio afectaria seriamente a la morosidad, este cambio se
devalla cuando el agente presenta ganancias en soles pero pagos en dolares e incrementa cuando

los costos domésticos aumenten con mayor velocidad con respecto a los socios comerciales.

Ahumada et al (1999) en su trabajo titulado “Indicadores Financieros y Clasificacion de los
Bancos: Un analisis estadistico multivariado” indica la intervencion forzosa de los bancos
centrales en tiempos de crisis para sustentar el equilibrio del sistema financiero, lo cual puede
variar en un contexto internacional. Por ejemplo, en Chile el banco central se encarga de la
politica monetaria y la potestad de cambiar su modelo regulatorio financiero, lo cual no
garantiza un equilibrio constante de la banca. Por ello, mientras el banco central tiene como
obligacion de ayudar en momentos de crisis que afectan el entorno bancario no habra una
simetria, aun asi no es capaz de conocer los aspectos que provocan que la solvencia econémica
se deteriore hasta que esté en una situacion irreversible, a pesar de la gran data con la que cuenta
el mercado, no existe un indicador para predecirlo debido a que no hay un panorama completo
dado que alguno bancos no cotizan en la bolsa de valores correspondiente. Por ello se ve la
necesidad de construir un indicador que resuma la realidad financiera mundial de una institucion

a partir de la data que se recoja de los indicadores financieros publicamente disponibles.

Climent y Pavia (2014) en su estudio “Determinantes y diferencias en la rentabilidad de cajas
y bancos” determina los componentes que definen su rentabilidad medida por ROE y ROA, y
verificar si entre ellos estan las variables que se tornen esenciales para la reestructuracién: la
estructura de propiedad y el tamafio. Lo obtenido confirma que existe diferencia de rentabilidad
por tamafio e, inversamente, por su estructura de propiedad. Los més relevantes son los

resultados de operaciones financieras, la cuenta de pérdidas y ganancias, las comisiones, los
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deterioros, el margen de interés, los gastos administrativos y los resultados de las participadas

se revelan como los mas significativos.

En su tesis de titulacion para optar por el titulo de economista, Minaya (2015) evalua los niveles
de rentabilidad de los productores de papa blanca comercial en las regiones de Huanuco y Lima,
considerando un entorno de riesgo, el método de simulacion estocastica de Monte Carlo,
mediante el software @risk; el cual analiza el riesgo e influencia de las variables explicadas y
su impacto en la variabilidad o riesgo de la variable explicada — representada en este caso por
el indicador: Margen bruto por hectérea -, bajo el supuesto de que las variables independientes
son variables aleatorias y siguen una distribucion de probabilidad especifica. Se concluye que
la region Lima presenta mayor cantidad de escenarios positivos en cuanto a niveles de
rentabilidad, asi como niveles mayores de rentabilidad promedio, asociados menores niveles de
riesgo. Las principales fuentes de riesgo de la produccion de papa blanca, en ambas regiones,
son el precio en chacra y los rendimientos por hectarea. El riesgo en la rentabilidad producto de
variaciones en los precios es similar en ambas regiones, pero en el caso de los rendimientos
existe una diferencia importante entre estas 2 regiones, lo cual lleva a que los agricultores de

Huénuco obtengan mayores posibilidades de obtener resultados econémicos negativos.

Abad (2014) como objetivo principal de su investigacion estimo la rentabilidad de una hipotética
semilla de maiz amarillo duro (Zea mays) resistente a cogollero (Spodoptera frugiperda) en la
provincia de Barranca, Region Lima. Para ello se tomaron encuestas a 264 productores de maiz
amarillo duro en el valle de Barranca, a fin de conocer su sistema de produccién, proveedores,
productividad, precios, etc. EI modelo de andlisis probabilistico, empleando el software @RISK,
fue el método de presupuesto parcial empleado para obtener la rentabilidad de la liberacién del
MAD Bt., utilizando informacién secundaria acerca de los costos y beneficios de los diversos
tratamientos alternativos. Entre los principales resultados obtenidos es el incremento en
rendimiento por hectarea utilizando la semilla genéticamente modificada (GM) de MAD
resistente a lepiddpteros, para combatir especialmente el cogollero, en un promedio de 14.99
por ciento. También habra una reduccion del gasto en agroquimicos, especificamente en el
producto Lorsban, en una media del 54 por ciento. Por otro lado, existird un incremento del

gasto en semilla, por el uso de la semilla MAD Bt, que en promedio resulta un 41 por ciento
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mas. En cuanto a los beneficios promedios, se incrementan, pues ascienden a S/.1, 158 por

hectéarea con la semilla convencional y a S/.1, 580 con la semilla Bt.

1.4.1 Sistema financiero Peruano

El sistema financiero de un pais se conforma por todos los gestores financieros que operan
legalmente en el mismo, en el caso peruano regulado por la Superintendencia de Banca y
Seguros (SBS). Un gestor o intermediario financiero se define por la persona juridica que basa
su negocio en la aceptacion de depdsitos de divisas y el préstamo de activos a personas naturales
y juridicas y como utilidad aplican una tasa de interés acorde al marco legal a sus prestamistas.
(Parkin, 2004) Actualmente, se clasifican las funciones de los bancos en cuatro categorias que
son: facilitar el acceso a un sistema de pago (esto es creacion de dinero fiduciario por parte de
los bancos, asi como, a los servicios de pago que ofrecen), transforman activos (intermediacion
que cumplen los bancos), procesan la informacion y supervisan a los prestatarios (otorgan
prestamos) y finalmente, gestionan el riesgo. (Chiriboga, 2010)

Cabe resaltar que el acceso al sistema financiero por parte de los pobladores y empresas de un
pais es una herramienta fundamental en el desarrollo econdmico de un pais. EI Banco Mundial
(2010) establece que la inclusion financiera de los sectores vulnerables de un pais permite su
acceso al mercado, dandole oportunidades para reducir su vulnerabilidad, ademas permite la
adquisicion de bienes y servicios, y el desarrollo empresarial, incrementando los indicadores
econdmicos del pais. En consecuencia es fundamental para el Pert incrementar sus indicadores

de inclusidn financiera para mejorar el bienestar general de su poblacion.

Aunque el PerQ en los ultimos afios ha manifestado un gran crecimiento econémico, y el acceso
al sistema financiero se ha hecho posible para gran parte de la poblacion urbana, se puede
observar en el grafico 4, que sus indicadores financieros se encuentran por debajo de muchos
paises de la region, y de las principales economias a nivel mundial. Acorde a lo ilustrado en el
grafico 5, es importante destacar que un gran reto que debe afrontar nuestro pais es hacer
asequible el acceso a crédito en las regiones del interior, las cuales presentan la poblacion con
mas pobreza y necesidades, y que ademas por sus actividades son un actor importante en la

seguridad alimentaria. (Aparicio y Jaramillo, 2012)
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Grafico 4: Porcentaje de adultos que tienen cuenta en una institucion financiera
formal, en el periodo 2011 vs. 2014
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Grafico 5: N° de deudores* por cada 1 000 habitantes adultos por departamento.
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Es importante afiadir que en el Peru, el mercado bancario no es altamente competitivo, dado que
se presenta como un oligopolio, que tiene necesidad de contar con mecanismos de proteccion
para sus operaciones activas, generando consecuencias que se reflejan en la tasa de interés, la
cual se puede considerar como asimétrica ya que castiga en mayor medida a los agentes mas

riesgosos como lo son las microempresas (Saldafia Tovar, 2009).
1.5 Metodologia

151 Lugar

El presente trabajo se desarrolla solamente en la ciudad de Lima, debido a en esta ciudad se
ubican las oficinas principales de AGROBANCO las cuales manejan las finanzas de la

compafiia.

1.5.2 Modelo de analisis

Se emplea el método de analisis deterministico a corto y largo plazo para evaluar el impacto en
la rentabilidad del plan de recuperacién propuesto para AGROBANCO en entorno del software
@risk. Segun la metodologia propuesta por Aguilar et al (2015) la técnica de Flujo de Fondos
Descontados para la determinacién de la rentabilidad constituye una herramienta valiosa para la
toma de decisiones a nivel ejecutivo, siendo esta técnica la empleada en la modelacion del estado

de pérdidas y ganancias proyectado.

1.5.3 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Se utilizaron los siguientes materiales: Materiales de Escritorio, Laptop, Escaner,

Fotocopiadora, Microsoft Excel, Microsoft Word, Microsoft Power Point y @Risk.

Los datos financieros con los cuales se trabajo se consiguieron de los estados de ganancias y
pérdidas de AGROBANCO correspondientes a los afios 2013 — 2016 los cuales se encuentran
disponibles en el portal de transparencia de la web oficial del banco, la cual puede ser accedida

a traveés de la siguiente direccion web: http://www.agrobanco.com.pe
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1.5.4 EIl método de monte carlo en la estimacion de la rentabilidad obtenida al aplicar el
plan de recuperacion en AGROBANCO

Para determinar la rentabilidad obtenida al aplicar el plan de recuperacion, se utiliza el método
de simulacion estocastica de Monte Carlo, que permite incluir elementos aleatorios, que
involucran los riesgos de variacion en determinadas variables y reproducir el funcionamiento
de un sistema mediante un modelo, incorporando variaciones en el valor de las variables criticas
para incorporar en forma previa (ex — ante) las mejoras de desempefio y las posibles variaciones

de costo en el sistema en estudio (Rodriguez y Trespalacios, 2015).
Las etapas de este método son:

e Seleccidn e identificacion de las distribuciones de probabilidades de las variables en
estudio.

e Seleccidn aleatoria de un valor de cada variable en estudio, asociada a su probabilidad
de ocurrencia.

e Determinacion del valor del indicador de desempefio del sistema utilizando el valor de
la variable asociada a la probabilidad de ocurrencia.

e Repeticion de las etapas 2 y 3 para la determinacién de la distribucién de probabilidad
del indicador de rentabilidad.

e Determinar la inyeccidn de capital que requiere el sistema.

Seleccion e identificacion de la distribucién de frecuencia de las variables

Dada la importancia de la primera etapa en la identificacion de las distribuciones de probabilidad
de las variables criticas y la necesidad de recoleccion de datos para cada variable, se necesita en
primer lugar, determinar cuéles son las variables criticas que influencian el riesgo de cada

sistema.

Se considera 4 variables basicas: Tasa de recuperacion de cartera, Tasa efectiva anual aplicada
a la cartera. Tasa de crecimiento de cartera y morosidad de la nueva cartera. Los valores
minimos, maximos y esperados que toman estas variables fueron tomados de los estados
financieros del banco, tomados del portal de trasparencia del estado y caracterizados en el

presente trabajo. Todas estas variables fueron distribuidas de manera triangular en el estudio.

15



Seleccidn aleatoria de un valor de cada variable en estudio, asociada a su probabilidad de

ocurrencia.

Existen softwares especialmente desarrollados para hacer simulaciones, y se dispone de hojas
de célculo como el Excel para ingresar la data y luego se procesa en el @risk, pues tiene la
capacidad de generar nimeros al azar para distribuciones de probabilidad continuas y discretas.

Determinacién del valor del indicador del sistema.

El indicador de rentabilidad neta de la aplicacion del plan de recuperacion en AGROBANCO
durante el periodo dado se obtuvo a partir de la formulacion para la simulacion de las los estados
financieros del banco a partir de las variables de entrada. La rentabilidad se expresa segun la

siguiente formula para cada afio evaluado de manera acumulada:
INi = IFl - GFl - Pi - GOl - IRi_ + Ci
Donde:

e IN; = Distribucion de probabilidad de ingreso neto operacional del afio i (Miles de S/),

e |F; = Distribucion de probabilidad de ingreso financiero, el cual depende de la cartera,
la tasa efectiva anual y la morosidad, en el afio i (Miles de S/)

e GFi = Distribucién de probabilidad de gasto financiero, el cual depende de la cartera 'y
la tasa de interés de fondeo, en el afio i (Miles de S/)

e Pi = Distribucion de probabilidad de las previsiones, que dependen de la morosidad, en
el afio i (Miles de S/)

e GOi= Gastos operativos constantes anuales (Miles de S/)

e |R; = Distribucion de probabilidad del impuesto a la renta, el cual representa el 30% de
las utilidades brutas (Miles de S/)

e Ci= Margen de otros ingresos y gastos fijos constantes anuales (Miles de S/)

Repeticion de las etapas 2y 3

El software usado en este analisis permite ejecutar hasta 10.000 iteraciones o selecciones
aleatorias de los valores de las variables simuladas y sus respectivas probabilidades a partir de

las distribuciones de frecuencias. Cuanto mayor sea el nimero de simulaciones ejecutadas, se
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tendr& mayor precision de los resultados, permitiendo lograr una distribucion de probabilidad
del indicador de renta bruta, que satisface las exigencias de los tomadores de decision.

Determinar la inyeccion de capital que requiere el sistema

Se procede a definir una variable que incluya la distribucion de la suma de las rentabilidades
negativas presentadas en los balances anuales proyectados para determinar la inyeccion de

capital que necesita el sistema para ser viable.

15,5 Variables de entrada

Tasa de recuperacion de cartera: Como valor objetivo se planeta en el plan de mejora que el
banco debe implementar estrategias para recuperar un 15% de la cartera que significo el
incremento de morosidad de 2.1% al 7.1% en el afio 2016. Para el modelo simulado se estim6

que este valor se distribuye triangularmente entre los valores de 10% y 20%.

Tasa efectiva anual: AGROBANCO, como todas las instituciones financieras, aplican tasa de
interés variable a sus clientes. En el afio 2016 la TEA promedio resulto en 14.65%. En el plan
de recuperacion se incluye un incremento de 2 puntos porcentuales que significan una TEA
esperada promedio de 16.65% con un valor minimo de 13% y un valor maximo de 20% acordes

a los tarifarios financieros vigentes en el banco.

Tasa de crecimiento de cartera: La carterade AGROBANCO crecio en un 4.35% el afio 2016
con respecto al 2015. El plan de recuperacion contempla que se debe mantener esta tasa de
crecimiento pero también sostiene que puede variar en un intervalo de 4 — 5% acorde al

crecimiento historico encontrado en el banco.

Morosidad de la nueva cartera: Acorde a la medida de incrementar las colocaciones, se debe
implementar medidas de evaluacion que permitan que, sin contar la cartera problematica, el
valor de la morosidad sea acorde al valor histérico presentado hasta el 2015, el cual fue del 2.1%

estimando una variabilidad entre el 1y 3%.

1.5.6 Variables de salida

Rentabilidad con respecto a la cartera: AGROBANCO en su metodologias para

determinacion de la rentabilidad, ademéas del ROE y ROA, incluye un indicador de rentabilidad
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relaciona las utilidades netas anuales con la cartera. Este indicador es el adecuado en la
aplicacion académica de este estudio dado que no toma elementos externos al modelo dado.
(AGROBANCO, 2016) EI céalculo de esta variable resulta en la distribucion de los valores
proyectados segun el modelo planteado, en base al estado financiero y las variables de entrada

correspondientes.

Utilidades netas durante el ejercicio

Rentabilidad Cart =
entabticaa Larterd Valor de la cartera al final del ejercicio

Inyeccion de capital requerido: EI modelo al calcular la distribucion de las utilidades anuales,
se define esta variable que acumula las pérdidas anuales cuando en los casos que no se presenten
utilidades. Su valor se distribuye de acuerdo a la distribucion de la rentabilidad y la cartera.

Inyeccion de capita = Z Perdidas anuales (Estado de resultados)
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CAPITULO I1.
CARACTERIZACION DE LA TEMATICA.

2.1 Realidad actual de AGROBANCO

AGROBANCO es una empresa publica de derecho privado organizada como sociedad anonima
sujeta al régimen de la Ley General del Sistema Financiero (Ley N° 26702), la Ley General de
Sociedades (Ley N° 26887), la Ley de Relanzamiento del Banco Agropecuario (Ley N° 29064),
el Decreto de Urgencia N° 007-2008 y de las disposiciones vigentes de su Ley de Creacion
(Ley N° 27603).

AGROBANCO inici6 sus operaciones como Banca de segundo piso en el 2002 y comienza a
dar créditos de primer piso desde el 2007 luego que la Ley de Relanzamiento del
AGROBANCO asi lo facultara. Su objetivo es financiar la produccion en el agro, la ganaderia,
la acuicultura, la forestacion y ademas, las actividades de transformacion y comercializacion de

los productos del sector agropecuario.

Las caracteristicas de AGROBANCO son peculiares para realizar un analisis de rentabilidad,

ya que presenta una serie de caracteristicas como:

e Banco de fomento que no busca maximizar utilidades sino ser sostenible en el tiempo
para ampliar la cobertura de su servicio.

e Elfondeo es caro ya que no cuenta con pasivos, al cierre del 2016 contaba un patrimonio
de S/454 millones, sin embargo debe conseguir lineas para poder ampliar su cobertura
y cubrir parte de la demanda existente.

e Sector de alto riesgo por condiciones climaticas y ambientales, asimismo atiende solo
al sector agropecuario no pudiendo diversificar su riesgo y negocio en otros sectores.

¢ No cuenta con portafolio de fondeo relacionado directamente a portafolio de productos,
por lo que todo el fondeo es administrado de una bolsa general y distribuido para todos
los créditos.

e Los gastos de la oficina principal representan el 50% del total de gasto administrativo
del Banco, sin embargo las unidades de negocio se encuentran en provincias,

dificultando la asignacién del gasto.



e Essusceptible al ruido politico e influenciado por las politicas agrarias del estado.

A diciembre de 2016 el AGROBANCO habia alcanzado una cartera de S/ 1,600 millones de los
cuales el 50% de la cartera se concentraba en menos de mil clientes de un total de 70 mil, el
deterioro de la calidad de la cartera en este segmento de mediana y gran empresa (Cartera No

Minorista), conllevaron a tener una pérdida de S/ 95 millones.

Uno de los principales problemas que atravesé el Banco fue el descalce Financiero en Monedas
y Plazos: Se encontraron diferencias importantes entre la moneda del fondeo conseguido (USD)
y la moneda utilizada para la conformacion de la cartera crediticia (Soles). Asi mismo, se
verificd que la duracion del fondeo diferia sustancialmente de la duracion de la cartera
crediticia. Las obligaciones en Dolares Americanos contraidas por AGROBANCO estaban en
razon de 2 a 1 frente a la necesidad de sus colocaciones en esta moneda, lo que evidencio el
descalce en monedas. La duracién promedio de la deuda asumida con fondeadores era de 1.8
afios, frente a la duracion promedio de la cartera que era de 2.4 afios, lo que evidencio el
descalce en plazos.

El requerimiento del nivel de Mora menor al 8%. Este indicador limitaba procesos de cobranza,
principalmente del tipo No Minorista, cuyas acciones comenzaron a fines del afio pasado. El
indicador de Eficiencia Operativa no puede ser superior al 65%. Al igual que el indicador de
Mora, cualquier accion de cobranza por la via judicial, implicaba una re-clasificacion de los
ingresos devengados hacia intereses en suspenso (reduccion de ingresos financieros), deterioro

del Margen, y consecuentemente un incremento en el Indicador.

Constantes Prorrogas y Reprogramaciones: No se observo, de los analisis efectuados, criterios
técnicos que sustentaran algunos de estos casos. Esta situacion no solo ocult6 la real situacion

de estos financiamientos, sino que propicio en los clientes una cultura de no pago.

En el presente analisis de rentabilidad de AGROBANCO, se analiza cada uno de los indicadores
relacionados a la rentabilidad y como influyeron en el resultado obtenido comparando los
ejercicios de los afios 2013 - 2016.
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2.2 Carterade AGROBANCO en el periodo 2013 — 2016.

El saldo de cartera representa el total de las colocaciones del banco, el Tabla 1 ilustra la

estructura de las colocaciones al cierre de los afios 2013, 2014, 2015 y 2016.

Tabla 1: Estructura de Cartera de AGROBANCO 2013 — 2016

Colocaciones (Miles S/.) Ano

2013 2014 2015 2016
Administracion 53 12 1 0
Crédito Agricola 523,634 962,157 1,185,328 1,207,785
Crédito Inclusivo 29,218 42,891 55,613 84,049
Crédito Forestal 19,534 17,933 10,311 23,646
Capital Forestal 5,296 2,349 191 4,991
Agroequipo 60,481 64,008 50,421 39,369
Rapiequipo 6,170 4,542 2,380 3,005
Credifinka 38,838 53,772 45,612 45,648
Creditierra 38,444 47,119 50,171 49,642
Credito Pecuario 29,766 46,470 152,002 207,932
Credito Acuicola 2,253 2,562 1,396 3,090
Diversificacion De Cultivos 1,231 1,181 750 565
Agromaquinaria Municipal Rural 13,761 8,596 5,935 2,998
Consolidacion de deuda 37,389 44,609 40,353 5,192
Agroinsumos 539 1,045 178 18
Camelidos 11 0 0 0
Rejuvenecimiento de Café 5 7 10 0
Roya Amarilla Compra Deuda 4,186 54 55 0
PFE 13,546 12,000 3,439 2,777
Linea Crédito IFI 25,500 27,000 19,000 13,000
Total 849,855 1,338,306 1,623,144 1,693,708

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

Se puede ver que la cartera crece considerablemente entre el periodo 2013 — 2015. Sin embargo

se observa que la cartera practicamente se mantiene en el periodo 2015 — 2016. Se observa que

el banco disminuye considerablemente la compra de deudas para el afio 2016 lo que impacta



negativamente en el crecimiento de la cartera del banco. De igual manera los créditos agricolas
se estancan para al afio 2016 con respecto al afio anterior, hay que tener en cuenta que esta
categoria representa la gran mayoria de las colocaciones, junto a los créditos pecuarios que
crecen en gran medida a partir del afio 2015. Los indicadores de cartera correspondientes al
sistema financiero peruano muestran que si bien hay un crecimiento sostenido en la cartera

nacional, este es muy leve entre el afio 2015 — 2016, a comparacion de otros afos.

2.3 Morosidad durante el periodo 2013 — 2016

Muy importante es analizar la morosidad de la cartera de AGROBANCO durante el periodo
dado. El Tabla 2 ilustra la calidad de la cartera que presenta en los afios evaluados.

Tabla 2: Morosidad de AGROBANCO durante el periodo 2013 — 2016

Calidad de Activos (%0) Ano
2013 2014 2015 2016
Cartera atrasada / Cartera bruta 2.1 2.1 2.1 7.2
Cartera alto riesgo / Cartera bruta 4.1 4.0 5.4 11.8
Provisiones / Cartera atrasada 192.8 175.1 190.9 167.7
Provisiones / Cartera de alto riesgo 97.9 94.7 75.3 102.0
Morosidad Total (%0) 2.2 2.2 2.1 7.1

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

Se observa un incremento importante en la morosidad para el afio 2016. Esto se sustenta en una
mala gestion realizada durante ese afio, en el que se colocé un gran porcentaje de la cartera en
créditos sin la evaluacion pertinente, mostrando una no disposicion de pago, teniendo como
resultados el incremento dado. Es importante mencionar que la morosidad le implica al banco
un gasto en previsiones que afectan directamente los ingresos, alterando la rentabilidad. El

grafico 5 muestra la evolucién de la morosidad en el periodo dado.

Con respecto al sistema financiero nacional (SBS) se puede observar que durante el periodo
2013 - 2015 AGROBANCO presenta una rentabilidad estatica muy por debajo de la encontrada
en las instituciones bancarizadas a nivel nacional, la cual es mayor al 3.5% y muestra una
tendencia creciente en el periodo dado. Sin embargo para el afio 2017 estd morosidad es superior

a la encontrada en el sistema financiero peruano.



Grafico 6: Evolucion de la morosidad de AGROBANCO en los afios 2013 — 2016
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Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.
2.4 Patrimonio y Activos

El Tabla 3 ilustra el patrimonio de AGROBANCO durante el periodo 2015 — 2016.

Tabla 3: Patrimonio promedio anual de AGROBANCO 2013 — 2016.

Patrimonio (Miles de S/) Ano
2013 2014 2015 2016

Capital social 332,897.63 415,723.37 427,644.94  441,606.99
Capital adicional 67,392.33 0.00 0.00 12,500.00
Reservas 146.62 1,902.28 3,226.91 4,778.25
Resultados acumulados 488.70 5,689.29 2,518.97 4 ,555.05
Resultado neto del ejercicio 13,528.01 7,828.09 9,491.01 -9,013.34

Patrimonio Neto 414,453.28 431,143.04 442,881.82 454,426.94

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

Se puede observar ver que si bien el capital social de AGROBANCO crece sostenidamente
durante el periodo estudiado, se observa que el ejercicio da como resultado un saldo negativo
en el patrimonio del banco. Este punto debe ser analizado en la presentacion del estado de

pérdidas y ganancias del banco para ver las razones de un balance econdémico negativo. Asi



mismo se observa un gran disponible en los activos lo cual genera gastos financieros. Se puede
ver también como la cartera pierde calidad en el afio 2016, tal como nos muestra el Tabla 4.

Tabla 4: Activos promedios anuales de AGROBANCO 2013 — 2016.

Patrimonio (Miles de S/) Ano

2013 2014 2015 2016
Disponible 26,599.17  401,522.94  480,704.53  576,937.26
Inversiones 0.00 0.00 0.00 0.00
Cartera de Créditos 626,667.82 1,183,640.32 1,551,632.43 1,733,775.57
- Créditos Vigentes 627,968.58 1,185,506.42 1,550,646.77 1,715,882.88
- Créditos Refinanciados 10,198.84 16,593.79 29,508.77 60,344.53
- Créditos Vencidos 7,414.94 16,327.91 25,404.82 39,980.53
- Créditos en Cobranza Judicial 5,056.52 5,923.48 10,198.73 14,077.34
- Provisiones -23,971.06  -40,711.28 -63,141.68 -96,509.71
Cuentas por cobrar 2,242.75 3,162.39 2,598.50 7,905.18
Bienes Realizables 142.31 1,388.78 6,600.12 7,803.98
Inmueble Mobiliario y Equipo 6,372.15 15,272.48 18,589.96 19,236.89
Activo Intangible 2,086.38 2,675.51 3,543.70 3,965.65
Impuesto Corriente 0.00 0.00 1,183.71 15,932.76
Impuesto Diferido 7,522.99 10,171.16 26,976.44 11,683.41
Otros activos 4,590.70 26,178.83 31,703.16 27,956.21
Total Activo 676,224.26 1,644,012.40 2,123,532.55 2,405,196.91

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

2.5 Estado de resultados para el periodo 2013 — 2016

AGROBANCO, al igual que muchas entidades financieras reciben sus ingresos con respecto a
los intereses y comisiones que reciben por los servicios financieros que brinda a su cartera. Para
obtener la utilidad bruta se deben descontar el gasto financiero, que representa los pagos de
intereses de gastos del fondeo obtenido por parte de otras instituciones financieras para ser
invertido en la cartera de clientes, los costos operativos y las provisiones, que se relacionan con
la cartera que se encuentra en morosidad. EI Tabla 5 presenta el resumen del estado de

resultados anuales con respeto al periodo estudiado.



Tabla 5: Estado de ganancias y pérdidas de AGROBANCO, periodo 2013 — 2016.

Estado de ganancias y pérdidas Afio

(Miles de S/) 2013 2014 2015 2016
Gastos financieros 17,909.62 72,425.27 94,523.79  110,859.95
Margen financiero bruto 86,035.41  112,353.79 126,271.50 119,648.45
Provisiones 10,009.03 25,742.81 22,076.35  156,529.18
Margen financiero neto 76,026.37 86,610.98 104,195.15 -36,880.73
Ingresos por servicios financieros 5,566.56 5,927.75 11,259.62 14,147.00
Gastos por servicios financieros 2,824.09 3,924.77 8,714.80 8,919.20
Margen financiero neto de Ingresos y

Gastos por SSFF 78,768.85 88,613.96  106,739.98 -31,652.92
Resultado por operaciones financieras 631.67 197.10 -189.62 -986.15
Margen operacional 79,400.52 88,811.06  106,550.36  -32,639.08
Gastos Administrativos 46,433.85 71,446.81 74,719.30 76,282.46
Gastos de Personal y Directorio 28,138.73 38,142.85 42,721.70 42,794.17
Gastos por Servicios de Terceros 17,869.67 32,329.06 30,791.22 32,402.29
Impuestos y Contribuciones 425.46 974.90 1,206.38 1,086.00
Depreciacion y amortizacion 1,567.82 2,740.58 3,635.33 4,351.38
Margen operacional neto 31,398.84 14,623.67 28,195.72 -113,272.91
Valuacion de activos y provisiones 404.47 872.30 2,904.57 3,843.14
Resultado de Operacién 30,994.37 13,751.36 25,291.15 -117,116.05
Otros ingresos y gastos 8,289.91 1,289.33 1,995.99 -272.86
Utilidad bruta. 39,284.28 15,040.70 27,287.14  -117,388.91
Participacion de trabajadores 0.00 0.00 0.00 0.00
Impuestos a la renta 16,527.10 4,964.82 9,961.25 -22,539.67
Utilidad neta 22,757.18 10,075.87 17,325.89  -94,849.25

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

Se puede observar que las provisiones se incrementan de S/22,076,350.00 a S/ 156, 529,180.00
en el afio 2016 lo cual ocasiona que la utilidades del afio sean negativas. En las instituciones
financieras un incremento en la morosidad da como resultado que el banco reserve un monto de

sus activos para cubrir sus obligaciones financieras con respecto a la cartera riesgosa, estas



medidas estan especificadas en las covenants o condiciones impuestas por las instituciones

financieras acreedoras.

2.6 Rentabilidad

Se procedié con el célculo de la rentabilidad de AGROBANCO con respecto al patrimonio, a
los activos y al saldo total de cartera. Los valores calculados se encuentran ilustrados en el Tabla
6. Se puede observar que la rentabilidad cae sustantivamente en el afio 2016 mostrando un valor
negativo, el cual es acorde con la utilidad presentada en el presente afio. Este valor esta explicado
por el aumento de previsiones por el deterioro de la cartera, tal como se ha visto en la seccidn
de morosidad. Tal como se ha podido ver en las razones del incremento de la morosidad del afio
2016, esta caida al rojo en el banco se debe a una mala gestion en la colocacion de grandes
créditos los cuales han caido en morosidad, afectando al banco en su capacidad de lograr
beneficios econémicos. Una rentabilidad del -20.87% con respecto al patrimonio sostenida en

el tiempo hace que sea inviable su operatividad.

Tabla 6: Indicadores de rentabilidad anual de AGROBANCO 2013 - 2016.

) ) ) Afo
Patrimonio (Miles de S/)
2013 2014 2015 2016
Rentabilidad/Patrimonio (ROE) 5.49% 2.34% 3.91% -20.87%
Rentabilidad/Activos (ROA) 3.37% 0.61% 0.82% -3.94%
Rentabilidad/Cartera 3.63% 0.85% 1.12% -5.47%

Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

Con respecto a la banca multiple del sistema financiero peruano, se puede observar que si bien
AGROBANCO presenta una rentabilidad positiva en el periodo 2013 — 2016, esta se encuentra
muy por debajo del promedio presentado a nivel nacional. Las razones que explican esto son las

siguientes:

e El costo operativo del crédito agropecuario es elevado en comparacion con los créditos
comerciales por la dispersion geografica de los clientes y la verificacion del predio que
se tiene que realizar, asi como el monitoreo a la cartera.

e El banco no cuenta con captacion de pasivos para disminuir sus costos de fondeos, como

si lo hace la banca comercial.



e Elnivel de riesgo del sector agropecuario es elevado, lo que en una institucién comercial
significaria una tasa de interés elevada. Sin embargo AGROBANCO al cumplir su rol
subsidiario como banco del estado presenta tasa bajas, ya que objetivo no es generar

utilidades, sino bancarizar al pequefio productor agropecuario.

Grafico 7: Evolucion de la rentabilidad de AGROBANCO 2013 — 2016
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Fuente: Portal de transparencia de AGROBANCO 2013 -2016.

2.7 Plan de recuperacion de propuesto

El plan de recuperacion propuesto consiste en cinco puntos clave:

2.7.1 Recuperacion de Cartera

Para poder recuperar la cartera que conllevo a elevar el nivel de morosidad general del Banco

de 2.5% a 7% se espera adoptar las siguientes medidas:

e Refinanciar a los créditos que presenten sustento con una minima amortizacion del 30%

del saldo capital.



e Contratacion de personal de recuperacion con sueldo basico y comisién sobre un
porcentaje del monto recuperado.

e Formulacion e implementacion de un plan de cobranza integral.

e Adquisicién de software para envio de mensajes de texto de cobranza.

¢ Inicio de proceso de acciones legales de cobranza coactiva a clientes morosos.

2.7.2 Nivel de morosidad de nuevos clientes

Para que los nuevos créditos que ingresen a Agrobanco a partir de 2017 mantengan una pérdida

esperada del 2%, se espera adoptar las siguientes medidas:

Dar facilidades de renovacion de crédito a los clientes que paguen a tiempo sus deudas.
e Se restringiran los créditos a los cultivos que presenten mayor nivel de morosidad.

e Modificacion de la Politica de crédito, reduciendo los niveles de exposicion.

e Intensificar los controles de admision en el proceso crediticio, a través de la

automatizacién de proceso y evitando asi la discrecionalidad del funcionario.

2.7.3 Tasa de interés

Para revertir los resultados del ejercicio 2016, se requiere mejorar los niveles de ingreso y por
ende aumento de utilidad. Para ello se debe considerar que Agrobanco tiene una tasa efectiva
promedio de 17%, mientras que la tasa en las microfinancieras en el mismo rubro (Sector
Agropecuario) oscila entre 35% y 40%. De lo antes mencionado se requieren realizar las
siguientes medidas:

e Modificar gradualmente del tarifario hasta elevar la tasa promedio.

e Implementar campafias de promocion para los productos con mayores tasas.

Crecimiento de Cartera

Para lograr un crecimiento conservador en la cartera similar al del dltimo afio, se tiene que

realizar las siguientes medidas:

e Redefiniciéon de ubicacion de oficinas a fin aprovechar mejor el mercado y que las

oficinas se encuentren mas cerca al campo, es decir al cliente.
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Automatizacion del proceso crediticio a traves de un sistema estandarizado para el

proceso de admision y seguimiento del credito.
Creacion de productos crediticio, acordes a las necesidades del cliente.

Apertura de Centros de Atencion a clientes y promocion de productos financieros en

puntos clave que agrupen a pequefios productores.

Difusidn en periodico y radio respecto a los productos financieros del Banco.
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CAPITULO I11.
RESULTADOS

3.1 Rentabilidad esperada para el plan de recuperacion de AGROBANCO durante el
periodo 2017 — 2021

Dadas las variables definidas y los valores esperados establecidos se presenta el calculo de la
rentabilidad esperada y la inyeccion de capital requerida. En la tabla 7 se presentan los resultados

esperados de la aplicacion del plan de recuperacion.

Tabla 7: Resultados de la aplicacion del plan de recuperacién de AGROBANCO

Estado de ganancias y pérdidas Afio
(Miles de S/) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
230,508 294,262 307,055 320,403 334,333 348,867
Gastos financieros 110,860 115,679 120,708 125,956 131,432 137,146
Margen financiero bruto 119,648 178,583 186,346 194,447 202,901 211,722
Provisiones 156,529 141,842 129,900 120,156 112,297 106,058
Margen financiero neto -36,881 36,741 56,446 74,291 90,604 105,664
Ingresos por SSFF 14,147 14,147 14,147 14,147 14,147 14,147
Gastos por SSFF 8,919 8,919 8,919 8,919 8,919 8,919

Margen financiero neto de

-31,653 41,969 61,674 79,519 95,832 110,891
Ingresos y Gastos por SSFF

Resultado por OOFF -986 -986 -986 -986 -986 -986
Margen operacional -32,639 40,982 60,688 78,533 94,846 109,905
Gastos Administrativos 80,634 80,634 80,634 80,634 80,634 80,634
Margen operacional neto -113,273 -39,651 -19,946 -2,101 14,212 29,271
Otros ingresos y gastos 4,116 4,116 4,116 4,116 4,116 4,116
Utilidad bruta. -117,389 -43,767 -24,062 -6,217 10,096 25,155
Impuestos a la renta -22,540 -15,319 -8,422 -2,176 3,534 8,804
Utilidad neta -94,849 -28,449 -15,641 -4,041 6,562 16,351
Indicadores de gestién

Cartera (Miles de S/) 1,693,708 1,767,340 1,844,172 1,924,345 2,008,004 2,095,299
Morosidad 7.10% 6.17% 5.42% 4.80% 4.30% 3.89%
TEA Promedio 14.65% 16.65% 16.65% 16.65% 16.65% 16.65%
Rentabilidad/Cartera -5.60% -1.61% -0.85% -0.21% 0.33% 0.78%

Elaboracion propia. Nota: 2017 es el afio cero



Las condiciones establecidas para la proyeccion ideal de rentabilidad esperadas de la aplicacion
del plan de mejora son:

e Tasa de recuperacion de cartera: Se considera una tasa de recuperacion del 15%

e Tasa efectiva anual: En el plan de recuperacion se incluye un incremento de 2 puntos
porcentuales que significan una TEA esperada promedio de 16.65%.

e Tasa de crecimiento de cartera: La cartera de AGROBANCO crecid en un 4.35% el afio
2016 con respecto al 2015, valor que se toma como objetivo en la proyeccion.

e Morosidad de la nueva cartera: El valor de la morosidad se plantea acorde al valor

historico presentado hasta el 2015, el cual fue del 2.1%.

Se observa que a partir del afio 4 se comienzan a mostrar utilidades y aunque la rentabilidad es
baja comparada a los afios anteriores (tabla 6) muestra un crecimiento sostenido permitiendo la
sostenibilidad del banco, sobre todo dado a su caracter social. Se puede ver ademas que la
morosidad disminuye al final del afio 5 a 3.89%, que aunque siendo superior a los 2.1% que
presento el banco en promedio a los afios anteriores (Tabla 2) significa un gran avance en la
recuperacion de los indicadores del banco.

Ademas este valor de morosidad es inferior al promedio mostrado por los bancos del sistema
financiero peruano. (SBS, 2017) La inyeccion de capital requerida es de 142.98 millones de

soles.
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3.2 Analisis probabilistico de la rentabilidad anual de la aplicacién del plan de

recuperacion.

A continuacion se muestra el resultado obtenido en la simulaciones mediante el software
estadistico Palisade @risk — MS Excel de las variables planteadas en la metodologia que

conforman el plan de recuperacion de AGROBANCO para el periodo 2017 - 2021
Primer afo

Procediendo con la simulacion de Monte Carlo, realizada con 5 000 iteraciones para el afio uno,

el grafico 7 ilustra la distribucion obtenida.

Grafico 8: Distribucidn de rentabilidad para el primer afio de aplicacion
del plan de recuperacion de AGROBANCO
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Elaboracion propia.

Los resultados muestran un 95.1% de probabilidades de obtener pérdidas durante el primer afio
de ejecucion del plan de recuperacion. Los valores minimos y maximos probables para este
primer afio son -4.43 y 1.07% respectivamente. Esto nos manifiesta que desde el principio, el

plan aplicado adecuadamente, brinda probabilidades de presentar utilidades desde el primer afio,



aunque la posibilidad sea muy pequefia. EI valor medio que presenta esta distribucion es -1.63%
que es muy alentador a comparacion del -5.47% que se alcanzo el afio 2016.

Segundo afio

Procediendo con la simulacion de Monte Carlo, realizada con 5 000 iteraciones para el afio dos

de aplicacion del plan de mejora, el grafico 8 ilustra la distribucion obtenida.

Grafico 9: Distribucion de rentabilidad para el segundo afio de aplicacion
del plan de recuperacion de AGROBANCO
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Elaboracion propia.

La ejecucion del plan de recuperacion en AGROBANCO muestran como resultado un 80.6%
de probabilidades de obtener pérdidas. Los valores minimos y maximos probables para el
segundo afio son -3.68 y 1.82% respectivamente. Se puede observar que la aplicacion adecuada
del plan, para este afio muestra mayores posibilidades de generar utilidades, aunque todavia la
posibilidad sea pequefia. El valor medio que presenta esta distribucion es -0.89% que es muy
alentador a comparacion del -5.47% que se alcanzo el afio 2016 y a la media proyectada para el
afio 1.




Tercer afo

Procediendo con la simulacién de Monte Carlo, realizada con 5 000 iteraciones para el afio tres

de aplicacion del plan de mejora, el grafico 9 ilustra la distribucion obtenida.

Grafico 10: Distribucion de rentabilidad para el tercer afio de aplicacion
del plan de recuperacion de AGROBANCO
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Elaboracion propia.

La ejecucion del plan de recuperacion en AGROBANCO muestran como resultado un 40.6 %
de probabilidades de obtener utilidades, lo que representa un avance significativo con respecto
al afio 1 y 2. Los valores minimos y maximos probables para el tercer afio son -3.05 y 2.45%
respectivamente. Se puede observar que la aplicacion adecuada del plan, para este afio muestra
grandes posibilidades de generar utilidades, los cuales superan un tercio del total. El valor medio
que presenta esta distribucion es -0.26%, la cual es muy similar al valor esperado mostrado en
latabla 7. Este escenario, aunque con pérdidas, es muy alentador a comparacion del -5.47% que

se alcanzé el afio 2016 y a la media proyectada para el afio 1 y 2.




Cuarto afo

Procediendo con la simulacién de Monte Carlo, realizada con 5 000 iteraciones para el afio

cuatro de aplicacion del plan de mejora, el grafico 10 ilustra la distribucién obtenida.

Grafico 11: Distribucion de rentabilidad para el cuarto afio de aplicacion
del plan de recuperacion de AGROBANCO

Rentabilidad 4 (M4 Perc%: 1%)
0.00% +0o

[ 39.4%
40 4

354

30 A

Version de prueba de @RISK

Rentabilidad 4 (M4 Perc%:
1%)

204 Minimo -2.5234%
Séle-para propositos de evaluacion oo Pt

Desv Est 0.9863%

151 Valores 5000

10 4

3%
2%
1%
0%
1%
2%
3%

Elaboracion propia.

Para este afio, la ejecucién del plan de recuperacion en AGROBANCO muestran como resultado
un 60.6 % de probabilidades de obtener utilidades, lo que representa un avance significativo con
respecto a los primeros 3 afios. Los valores minimos y maximos probables para el cuarto afio
son -2.52 y 2.98% respectivamente. Se puede observar que la aplicacion adecuada del plan,
para este aflo muestra mayores posibilidades de generar utilidades, los cuales superan la mitad
del total. El valor medio que presenta esta distribucion es 0.27%, la cual es muy similar al valor
esperado mostrado en la tabla 7 para este afio. Por primera vez se ve muy factible el logro de
utilidades, aunque en menor medida al 1.12% que se alcanzo el afio 2015, resulta muy alentador

a comparacion a lo logrado el 2016 y lo proyectado en los 3 primeros afios de este plan.



Quinto afo

Procediendo con la simulacion de Monte Carlo, realizada con 5 000 iteraciones para el afio final

de aplicacion del plan de mejora, el grafico 11 ilustra la distribucion obtenida.

Grafico 12: Distribucion de rentabilidad para el quinto afio de aplicacion
del plan de recuperacion de AGROBANCO
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Elaboracion propia.

Para el udltimo afio del periodo evaluado, la ejecucién del plan de recuperacion en
AGROBANCO muestran como resultado un 75.2% de probabilidades de obtener utilidades, lo
que representa un avance significativo y sostenido durante los 5 afios de evaluacion. Los valores
minimos y maximos probables para el quinto afio son -2.08 y 3.42% respectivamente. Se puede
observar que la aplicacion adecuada del plan, muestra grandes probabilidad de cumplir con los
objetivos esperados, y devolverle al banco la capacidad de generar utilidades. El valor medio
gue presenta esta distribucion es 0.72%, la cual es muy similar al valor esperado mostrado en la
tabla 7 para este afio. Los resultados consolidad la capacidad en el logro de utilidades
acercandose al 1.12% que se alcanzo el afio 2015, resultando muy alentador a comparacion a lo
logrado el 2016 y lo proyectado en los 3 primeros afios de este plan.



3.3 Determinacion de monto de inyeccion requerido para la viabilidad del plan de
recuperacion de AGROBANCO.

Se procedié con la simulacion de la variable definida como inyeccién requerida y la distribucion

de su resultado se ilustra en el grafico 12.

Grafico 13: Distribucion de la inyeccion de capital requerida para la viabilidad del plan
de recuperacion de AGROBANCO (Miles de S/)
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Elaboracion propia.

Se puede observar que el valor medio de la distribucién del capital adicional requerido, el cual
sera igual a las perdidas obtenidas en el periodo de aplicacion del plan de rescate, sumados a los
94 millones de nuevos soles que se perdieron el afio cero (2016). Se puede ver que el valor
minimo de incremento de capital requerido es 94.8 y el maximo 391.6 millones de nuevos soles.
Es importante mencionar que la inyeccion de capital es muy importante para la viabilidad del
plan de recuperacion ya que AGROBANCO para el 2016 presento una gran pérdida en sus
operaciones y la caida dramatica de sus indicadores de rentabilidad y un aumento muy
significativo de la morosidad. Se encuentra un valor medio de 160.9 millones de soles, mayor

al esperado (Tabla 7)




3.4 Discusion de resultados

Los resultados obtenidos en la investigacion muestran que es posible determinar efectivamente,
mediante la aplicacion de un modelo matematico, la rentabilidad obtenida probabilisticamente
en distintos escenarios, siendo ademas el @risk la plataforma informatica adecuada para este
tipo de estudios. Esto es acorde con lo manifestado por las investigaciones recientes en modelos
de estimacion probabilistica de la rentabilidad. (Minaya, 2015 y Abad 2014)

Se puede observar que, al igual a lo expresado por Aguilar (2006) las instituciones socias de una
institucion financiera conllevan una gran importancia e influencia en los valores finales de
morosidad. En el caso de AGROBANCO, como se puede ver en los resultados de la
investigacion, estos socios comerciales vienen a ser las instituciones de fondeo, las cuales con
sus exigencias y normativas pactadas, elevan rapidamente los costos financieros mediante las
provisiones exigidas por cada cliente que entre en estado de mora. Esto afecta indiscutiblemente
los estados de resultados finales de la institucion, en este caso AGROBANCO.

El plan de recuperacion de AGROBANCO propuesto en el presente estudio muestra el valor
mas posible de rentabilidad al finalizar el quinto afio de aplicacion, 0.79% con una tendencia de
crecimiento anual positiva. Si bien este valor muestra utilidades, estd muy debajo a los valores
que presentan las instituciones financieras peruanas segun la SBS (2017). Esto conlleva al banco
a que sea vulnerable ante cualquier eventualidad, como por ejemplo una plaga o un fenémeno
natural como el del Nifio, el cual es periédicamente comun en nuestro pais. Esto coincide a lo
manifestado por Moron, y Loo-Kung (2003) quienes establecen que las instituciones financieras
deben disefiar sus planes de negocios de tal manera que su margen de utilidades permita afrontar
posibles escenarios negativos como consecuencia de la fluctuacion de las divisas y otros como

los fendmenos naturales y cambios politicos.

Con respecto a la inyeccidn de capital requerida, Trivelli y Venero (2007) plantean que, dada
la naturaleza de la banca de desarrollo al presentar un rol social por sobre el empresarial, muchas
veces requiere la intervencion del estado para un adecuado funcionamiento, siendo muchas
veces participe en la planificacion presupuestal del gobierno, asociada generalmente al sector
agricultura. De igual manera el presente estudio propone una intervencion del estado a través de
una inyeccion de capital, sin embargo hay que tomar en cuenta que ello se plantea de manera
extraordinaria como consecuencia de un deterioro atipico de la calidad de la cartera.
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CAPITULO IV.
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 Conclusiones

Bajo las condiciones en que fue realizado el presente estudio, se llegan a las siguientes

conclusiones:

El plan de mejora de AGROBANCO propuesto y evaluado bajo un periodo de 5 afios es
aceptable al mostrar grandes probabilidades de recuperar la rentabilidad del banco en el
mediano plazo. La probabilidad de alcanzar una rentabilidad positiva al final del afio 5

es del 75% en todos los escenarios posibles.

Se observa que la aplicacién del plan de mejora permite a AGROBANCO la
probabilidad de obtener una rentabilidad con respecto a la cartera del 4.9%, 19.4%,
40.4%, 60.6% y 75.2%; para el primer, segundo, tercer, cuarto y quinto afo
respectivamente. EIl crecimiento de las utilidades se muestra sostenido en la mayoria de

los escenarios presentados.

El plan de mejora requiere una inyeccion de capital con valores que oscilan entre 94.8
y el maximo 391.6 millones de nuevos soles. Se observa ademas que en el 50% de los
escenarios simulados el valor requerido se encuentra entre 95 y 152 millones de soles.

La media observada es 160 millones de nuevos soles.



4.2 Recomendaciones

Las recomendaciones formuladas con respecto a los resultados del siguiente estudio son las

siguientes:

e Se recomienda la aplicacion del plan de recuperacion propuesto, porque presenta altas
probabilidades de recuperar la rentabilidad de AGROBANCO en 5 afios.

e Se debe implementar politicas de gestién para poder colocar el disponible con el que
cuenta el banco a fin de compensar el costo financiero que representan y eleven el nivel

de rentabilidad del banco.

e Son necesarias estrategias de negocios que logren incrementar la cartera del banco de
manera eficiente y sostenible para poder regresar a un margen de rentabilidad positivo
para AGROBANCO.
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Anexo 1: Estado de pérdidas y ganancias mensual de AGROBANCO correspondientes al afio 2013

Estado de pérdidas vy Mes

ganancias (Miles de S/) Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
Ingresos financieros 6,340 6,245 7,259 7,419 7,962 8,132 8,947 9,161 9,509 10,515 10,593 11,863
Gastos financieros 460 422 546 779 986 1,034 1,816 1,723 2,021 2,479 2,549 3,094
Margen financiero 5,880 5,823 6,713 6,640 6,975 7,098 7,131 7,438 7,488 8,036 8,044 8,768
Provisiones 77 570 773 1,410 -1,339 703 1,030 793 688 1,629 1,640 1,336
Margen financiero neto 5,103 5,254 5,940 5,230 8,314 6,395 6,101 6,645 6,800 6,407 6,404 7,432
Ingresos por SSFF 568 1,022 512 546 492 250 250 580 342 334 335 335
Gastos por SSFF 166 178 168 192 182 229 343 340 301 278 253 195
Margen financieronetode o) o9 Gog5 5584 8624 6416 6008 6885 6842 6464 6,486 7,572
Ingresos y Gastos por SSFF

Resultado por operaciones 12 10 8 26 116 56 31 -18 32 25 449 67
financieras

Margen operacional 5,517 6,108 6,293 5,609 8,740 6,473 6,039 6,867 6,874 6,440 6,935 7,505
Gastos Administrativos 3,190 2,964 3,223 3,493 3,812 3,394 3,731 3,511 4,572 4,198 5,059 5,286
Gastos de Personal y 1,930 1907 2,020 1,964 2295 2068 2215 2363 2,642 2,442 2,812 3,481
Directorio

$::ce’f02°r Servicios de 123 1040 1187 1498 1501 1211 1494 1085 1899 1725 2,218 1,774
Impuestos y Contribuciones 23 17 15 32 16 116 23 63 30 31 28 32
Depreciacion y amortizacion 95 96 97 114 124 99 118 131 140 228 163 164
Margen operacional neto 2,232 3,049 2,973 2,002 4,805 2,980 2,189 3,225 2,163 2,013 1,714 2,055
Valuacion de activos y 19 14 33 40 194 109 192 95 121 542 73 58
provisiones

Resultado de Operacién 2,213 3,035 2,940 1,963 4,611 2,871 1,997 3,130 2,042 2,555 1,640 1,998
Otros ingresos y gastos 1,149 128 90 195 109 862 85 1,216 630 398 2,145 1,282
Utilidad bruta. 3,362 3,164 3,030 2,158 4,720 3,733 2,083 4,346 2,672 2,953 3,785 3,279
Participacion de trabajadores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuestos a la renta 792 962 669 454 3,025 1,154 804 2,081 658 1,451 2,204 2,273
Utilidad neta 2,570 2,202 2,362 1,704 1,695 2,579 1,278 2,266 2,014 1,502 1,581 1,006
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Anexo 2: Estado de pérdidas y ganancias mensual de AGROBANCO correspondientes al afio 2014

Estado de pérdidas vy Mes

ganancias (Miles de S/) Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
Ingresos financieros 12,490 11,663 12,899 14,109 15,247 17,011 17,751 16,389 17,359 15,383 16,720 17,758
Gastos financieros 3,079 3,045 3,593 4,914 7,404 6,775 6,907 7,186 7,461 7,597 7,008 7,456
Margen financiero 9,411 8,618 9,306 9,196 7,842 10,236 10,844 9,202 9,898 7,786 9,712 10,302
Provisiones 1,010 1,330 2,087 1,830 2,758 2,221 1,380 8,618 1,170 5,189 767 -2,618
Margen financiero neto 8,402 7,288 7,219 7,365 5,084 8,015 9,465 584 8,727 2,597 8,945 12,921
Ingresos por SSFF 373 368 392 416 428 599 478 566 565 579 583 581
Gastos por SSFF 243 241 209 781 -275 406 531 724 393 688 289 -306
Margen financiero neto de 8,532 7,415 7,403 7,001 5,787 8,208 9,411 425 8,899 2,488 9,238 13,808
Ingresos y Gastos por SSFF

Resultado por operaciones 299 -159 71 -85 33 -43 -9 60 30 -11 -21 32
financieras

Margen operacional 8,830 7,256 7,473 6,915 5,820 8,165 9,403 486 8,929 2,477 9,216 13,840
Gastos Administrativos 4,408 4,485 5,044 5,502 5,607 6,088 6,622 6,395 6,732 5,346 6,615 8,603
Gastos de Personal y 2,859 2,808 2,649 2,452 2,698 2,694 3,856 3,438 4,053 3,216 4,100 3,320
Directorio

Gastos por Servicios de 1,509 1,588 2,345 3,001 2,835 3,334 2,710 2,805 2,595 2,378 2,820 4,407
Terceros

Impuestos y Contribuciones 41 89 50 48 74 60 55 152 84 -248 -305 876
Depreciacion y amortizacion 178 180 185 205 204 223 238 253 262 263 276 275
Margen operacional neto 4,245 2,591 2,244 1,209 9 1,854 2,543 -6,162 1,936 -3,132 2,326 4,961
Valuacion de activos y 179 26 23 14 71 -1,005 245 -71 297 -1 -288 1,383
provisiones

Resultado de Operacién 4,066 2,565 2,221 1,195 -62 2,859 2,297 -6,091 1,638 -3,130 2,614 3,578
Otros ingresos y gastos 120 111 191 -130 529 1,191 189 2,738 3,428 3,845 -2,889 -8,032
Utilidad bruta. 4,186 2,676 2,412 1,065 467 4,051 2,486 -3,353 5,066 714 -275 -4,454
Participacion de trabajadores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuestos a la renta 1,974 721 611 58 118 2,015 1,276 584 1,452 714 -194 -4,364
Utilidad neta 2,212 1,954 1,801 1,007 349 2,036 1,211 -3,936 3,614 0 -81 -90

46



Anexo 3: Estado de pérdidas y ganancias mensual de AGROBANCO correspondientes al afio 2015

Estado de pérdidas vy Mes

ganancias (Miles de S/) Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
Ingresos financieros 17,667 16327 19246 18251 18517 17,913 21412 18324 17,879 19624 18055 17,583
Gastos financieros 7,227 6,723 7,730 6,816 7,402 7,571 7,996 8,362 8,210 8,476 8,756 9,254
Margen financiero 10,440 9,604 11,516 11,434 11,114 10,342 13,416 9,962 9,669 11,148 9,299 8,328
Provisiones 2214 1931 1620 4843 4710 2477 1151 72 -66 8,657 2731 -1,500
Margen financiero neto 8,225 7,672 9,896 6,591 6,404 7,865 13,567 9,889 9,735 2,490 12,030 9,828
Ingresos por SSFF 592 617 1,036 633 664 1,296 1,259 796 898 750 745 1,973
Gastos por SSFF 315 363 737 701 493 543 568 549 836 1,550 762 1,297
Margen financieronetode g o) 7907 19195 6523 6575 8618 14257 10437 9797 1,690 12014 10,504
Ingresos y Gastos por SSFF

Resultado por operaciones 94 57 71 54 -89 19 -66 71 132 110 37 14
financieras

Margen operacional 8597 7,870 10,124 6468 6486 8599 14191 10208 9,666 1,800 12,051 10,490
Gastos Administrativos 4975 5303 6350 5482 6294 7,026 6944 6774 6336 7,321 6,544 5,370
Gastos de Personal y 3312 3408 3587 3413 3614 3658 3730 3555 3,402 3,618 3,163 4,262
Directorio

$::ce’f02°r Servicios de 1570 1,803 2671 1976 2583 3168 3119 3152 2,840 3,612 3,295 1,002
Impuestos y Contribuciones 93 92 92 93 97 201 96 66 94 92 86 106
Depreciacion y amortizacion 276 281 281 282 296 300 303 311 311 312 345 338
Margen operacional neto 3346 2287 3,493 704 -104 1273 6945 3123 3019  -5834 5,162 4,782
Valuacion de activos y 295 232 13 73 -138 135 466 258 493 742 114 223
provisiones

Resultado de Operacién 3051 2056 3480 631 34 1138 6479 2865 2526  -6576 5,049 4,559
Otros ingresos y gastos 13 548 400 205 1,392 867 -1,328 -875 -250 2,718 -1,481 -214
Utilidad bruta. 3064 2,604 3,880 836 1426 2005 5151 1989 2,276  -3,858 3,567 4,345
Participacion de trabajadores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impuestos a la renta 1,062 940 1,511 404 1,373 426 2,099 48 388 675 300 831
Utilidad neta 2003 1664 2369 432 53 1579 3052 2037 1888 4533 3,268 3515
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Anexo 4: Estado de pérdidas y ganancias mensual de AGROBANCO correspondientes al afio 2016

Estado de pérdidas vy Mes

ganancias (Miles de S/) Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Set Oct Nov Dic
Ingresos financieros 18,990 18571 24,827 22464 22215 22,055 18,608 20500 20,379 21,349 9,833 10,717
Gastos financieros 8,819 8,097 8,786 8,952 9,712 9,588 9,735 9,548 9,293 9,317 9,353 9,660
Margen financiero 10,171 10,473 16,042 13,512 12,503 12,467 8,873 10,952 11,087 12,032 479 1,058
Provisiones 3,724 5,362 1,654 6,401 7,742 361 2,826 4,705 5,048 15,759 30,239 72,709
Margen financiero neto 6,447 5,111 14,387 7,111 4,761 12,107 6,047 6,247 6,039 -3,727 29,760  -71,652
|ngresos por SSFF 838 956 919 857 758 890 1,432 435 1,591 792 833 3,848
Gastos por SSFF 334 703 499 543 834 605 827 953 881 831 904 1,006
Margen financiero neto de 6,951 5363 14,807 7,426 4,684 12,392 6,652 5,729 6,749 3766 -29,831  -68,810
Ingresos y Gastos por SSFF

Resultado por operaciones 39 60 1,250 -249 155 -388 309 126 1 -400 203 409
financieras

Margen operacional 6,990 5,423 13,557 7,177 4,839 12,004 6,961 5,855 6,748 -4,166 29,628  -68,401
Gastos Administrativos 5,442 6,914 7,209 6,756 7,496 6,967 5,324 5,533 6,263 6,319 4,323 7,738
Gastos de Personal y 3,322 3,854 3,667 3,698 3,498 3,839 3,438 3,206 3,718 3,518 2,547 4,489
Directorio

Gastos por Servicios de 2,034 2,996 3,454 2,969 3,916 3,029 1,796 2,237 2,451 2,717 1,663 3,140
Terceros

|mpue5tos y Contribuciones 85 63 89 88 82 98 90 90 94 85 113 108
Depreciacién y amortizacion 350 346 344 345 366 381 365 378 364 369 340 403
Margen operacional neto 1,199 -1,837 6,004 76 -3,023 4,657 1,272 -56 120 -10,854  -34291  -76541
Valuacién de activos y 213 285 373 220 232 414 626 279 70 347 521 403
provisiones

Resultado de Operaci(')n 986 -2,122 5,631 -143 -3,255 4,243 647 -335 190 -11,202 -34,811 -76,944
Otros ingresos y gastos 506 926 -158 605 1,295 -57 -1,512 625 1,342 2,307 -3,839 -2,312
Utilidad bruta. 1,492 -1,196 5,473 462 -1,960 4,187 -866 289 1,532 -8,895 38,651  -79,256
Participacion de trabajadores 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
|mpuestos a larenta 710 507 613 399 -449 1,642 -916 267 1,211 872 -3,065 -24,331
Utilidad neta 782 -1,703 4,860 62 -1,511 2,545 50 23 321 -9,767 35585  -54,925
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Anexo 5: Calce de cartera'y fondeo de AGROBANCO - Diciembre 20016

CALCE DE CARTERAY FONDEO () Agrobanco

Servicios Financieros parg & Perd Rural

Calce (PEN) Neto (PEN)
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77 m— 254 <12-18>m — 2

0.9 * 1729 <18-24>m 73.0 ﬂ

130.0 * B5.8 €24-36>m _ 4.2
1201 # 324 <36-60>m _ B7.6

515 * L B0>m 25.6 #

Millones Millones

W Activo* PEMN  ® Deuda™" PEN

Calce (USD) Neto (USD)

36.2 _ 2043 Deutsche <=fm 1651 EE— PREPAGO Y
Bank—

12.9 + 5.6 <E-125m 63 REPERFILAMIENTO
152 + 15.2 <12-18>m 0.0
5.4 h 12.4 <18-24>m 2.1 1

2341 * 3.8 <24-365m 20.3 q

a0.9 # 10.0 <36-60>m h 30.9

171 + 12.4 50) m ' 4.7
T T ,
Millones Millones

Plazo Prom. (Afiog Soles Dolares Total

Deuda™ 23 15 18 i

Post Amortizacion® Soles Dolares Total
Deuda™ 28 2
* Amoritzacion de USD 140 MM prevsta par Enel?

*[ Activo en USD no considera disponible de USD 160 MM (Cuenta Caja y Bancos), para el prepago al Deutsche Bank para el 23 de enero.
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INDICADORES FINANCIEROS

Anexo 6: Indicadores financieros AGROBANCO - Diciembre 2016.

() Agrobanco

Sarvicios FinonCieros para & Perd Rural
Liquidez (%) Solvencia (# Veces)
2600 - 6.00
70 + gogz r 70 25.64
60 A 50 25.00 - - 500
50 A 50 2400 - 4.00
1 - 3,70
40 51.14 40 23.00 - - 3.00
s0 4 ™ ME: 20% 20
e W - - = — — _ 2200 A - 2.00
20 A 20
10 | Min: MN 8% 1o 2100 - - 100
0 o 2000 —— -
P R T . S I - - L I e
& ¢ & @ @ e @ S e S R T

i MO0 Liguidos/Pasivos CP{M.N)

3,500
3,000

2,500

»

2,000

1,500
1,000

.

500

e Pt Bfe f[A.CP.RT) g P sivo Total / Patrimonio (Der.)

s A\ iy 05 LiguidosPasivos CP (MLE)

] Eficiencia (%) 325093 Rentabilidad (%)- ROEA y ROAA
| e —t - l
| 6a 500 -, . .
| 646 59 (5.00) -
| g4  (10.00) -
43 05.00) 7 (20/87)
] (20.00) - ’
T T T T T T T T T T T T 44 25.00) -
Gl o o o .&'-\ (] o (] (] o ] ] (=] iy [%] ] =] ) () o -] L) L) -] o o
R U - ': ! R R R
o & ,ﬁ @"s‘ EL ?gg’ £ ot “5! el o & & ‘!;‘,\- o ‘&@-\- & o #\'.‘r o o e&' o

e Cartera bruta / Mro. Personal (lzg.)
e (385105 de Operacidn  Margen Financ. Total (Der.)

s | tilidlad Meta Anualizada [ Patrimonio Promedio
e | tiliclad Meta Anualizada [/ Activa Promedio
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Anexo 7: Distribucién de las variables de entrada

Crecimiento de cartera

imi ; Tabla de estadisti
Crecimiento de Cartera / promedio abla de estadisticas

4,132% 4,819%
5.0% 5.0% |

250 - shessll
Celda Haojal!h4
Minima 4,0000%
200 Maxima 5.,0000%
Media 4,4491%
Maoda 4,3474%
1301 0a de @RISK Mediana 4.4288%
- |UECiﬁ['I Desv Est 0.2073%
100 4 cVa Asimetria 0.2827
Curtosis 24000
Izquierda X 4.132%
504 Izquierda P 5.0%
Derecha X 4.819%
0 Derecha P 95.0%
= = -2 & - 2 2 2 |Dif X 0.6876%
s = - = - - . i |Dif P 90.0%

Tasa Efectiva Anual
TCEA Jn" promediﬂ Tabla de estadisticas
14.13% 18.92% Triang

(0.13,0.1665,0.2)

Celda Haojal!Ms
rinimao 13.0000%
Maximo 20.0000%
Media 16.5500%
Moda 16.6500%
Mediana 16.5742% .
Desv Est 1.4293%
Asimetria 0.0419
Curtosis 2.4000
Izquierda X 14.13%
Izquierda P 5.0%
Derecha X 18.92%
Derecha P 95.0%
. -
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Recuperacion de Cartera

. . Tabla de estadisticas [
Recuperacion cartera / promedio

11.58% 18.42% _
15,0.2)

- 2.0% 2.0% | [cetda Hojal!M&
Minimao 10.000%

Maximo 20.000%

201 Media 15.000%
Moda 15.000%

15 - Mediana 15.000%
Version g Desv Est 2,081%

Asimetria 0.0000

10+ Curtosis 2.4000
[zquierda X 11.58%

5 4 Izquierda P 5.0%
Derecha X 15.42%

0 Derecha P 95.0%

: N

s 8 & £ % E E Fow o

— — — — — (] [a] !
Morosidad
Morosidad NC / promedio Tabla de estadisticas |
1,332% 2.700% Triang .
(0.01,0.021,0.03)

120 | 5.0% 5.0% | [Celda Hajal!M7
Minimao 1.0000%

1004 Méximo 3.0000%
Media 2.0333%

a0 - Moda 2.1000%
. Mediana 2.04858% -

e - Version dg @ RI.SfK Desv Est 0.4089%

: Asimetria 0.0974

40 4 Curtosis 2,4000
[zquierda X 1332%

20 4 [zquierda P 5.0%
Derecha X 2.700%

0 Derecha P 95.0%
£ £ £ = = = = Dif X 1.36583%

bt 2 o o o = W pitp 90.0%
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Anexo 8: Reporte de la variable rentabilidad en el afio 1 del software @risk.

Informe @RISK Salida para Rentabilidad 1 D34 (Crecimiento de Cartera

Ejecutado por: Eder Gomes hatos
Fecha: Lunes, 11 de Setiernbre de 2017 5:10:35 p. m.

Rentabilidad 1 (M4 Perc%: 1%)

Mombre de libro de trabajo rnonografia xdsx

0,00%  +oo
Niamero de simulaciones 21
Mimero de iteraciones a000
Ndamero de entradas 3
. Renfaiiidad 1 (M4 Percii: 13) Mamero de salidas 6
Mirima Tipo de muestreo Latino Hipercobico
e Tiempo de inicio de simulac WOS20T7 1334
?:,:- :'93:-:;] Duracidn de simulacidn 00:00:17
Generador de # aleatorio hlerzente Twister
Semilla aleatoria ATTITAE0S
EEEEEEEE
Estadisticos Percentil
Minimo -4.433 5% -3.29
Maximo 1073 102 -2 9652
Media SLB4H 19 273
» Desv Est 0,995 203 -251
Rentabilidad 1 (Mfl Perc%: 1%) Varianza 97975305 2557 5 34%
prprn D'DD-H” Indice de =e -0.030363178 303 -2 17
1.0 4 l—— Curtosis 2514480333 383 2025
os | Mediana -1 402 -1895
— Reiatifiiad 1 (M4 Percti: 1%) Moda SLET 483 -1 7B
Mirima X izquierda -3.2927 B0 -1E23
e P izquierda 5% 55% -143%
3':;:' 39@:;;] X derecha 0.003 B0 -1375
0.2 7 P derecha 953 6B 123
0.0 | || I Diff % 3295 702 1085
RERERRERE Diff P 0 Thag 0923
TR #Errores 0 803 -0.763%
Filtre min  Apagado 803 087
Filtro max  Apagado 902 -0.3622
#Filtrado 0 952 0.005
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Anexo 9: Reporte de la variable rentabilidad en el afio 2 del software @risk.

Informe @RISK Salida para Rentabilidad 2 E34 (Crecimiento de Cartera

Ejecutado por: Eder Gornes fatoz
Fecha: Lunes, 11 de Setiernbre de 2017 5:10:35 p. m.

Rentabilidad 2 (M4 Perc%: 1%)

Mombre de libreo de trabajo | monografia.xl=x

0.00% +oo
0o Niamero de simulaciones 21
Miamero de iteraciones a000
Miamero de entradas 3
Namero de salidas E
Mirima -3799% Tipo de muestreo L atiro Hipercdbico
e Pyl Tiempo de inicio de simulac 402017 1334
?:,:- :'99‘:;)] Duracién de simulacidn 00:00:17
Generador de # aleatorio hlerzente Twister
Semilla aleatoria AFFIFaE05
Estadisticos Percentil
Minimo -3 B8 B2 2545
Maximo 1825 103 -2 225
Media -0.895 1524|1983
- Desv Est 0,992 2052 -17E
Rentabilidad 2 (M4 Perc%: 1%) Varianza  9.72753E-05 25% 159
Indice de se -0.030363178 305 1423
1.0 4 Curtosis 2514480333 383 127
05 /_ Mediana 0885 4024 1143
/ m— Renialilitel 2 (M4 Percti: 1%) Moda 08652 4524 101
UL I ) Hirima B ®izquierda -254% 024 -0.88%
e s e ralncitn |1 P izquierda 5% 55% -0 74%
D 222 X derecha 0752 602 -0.625
0.2 o P derecha  95% 65% -0.48%
0.0 o [ DiFf X 3295 7022 -0.33%
2 £ £ # g & ﬁ DiffF P 0% 8% -078%
T #Errores 0 80% -0.02%
Filtro min  Apagado 852 017
Filtro max  Apagado 902 0.35%
#Filtrado 0 952 0.753
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Anexo 10: Reporte de la variable rentabilidad en el afio 3 del software @risk.

Informe @RISK Salida para Rentabilidad 3 F34 (Crecimiento de Cartera

Ejecutado por: Eder Gornes fatos
Fecha: Lunes, 11 de Setiernbre de 2017 5:10:35 p. m.

Rentabilidad 3 (M4 Perc%: 1%)

Mombre de libro de trabajo | monografiacxds:

0.00% +00
Ndmero de simulaciones 2
Ndmero de iteraciones mO00
Nidmero de entradas 3
. Renshifidad 3 (M4 Percti: Nimero de salidas E
Misima -3.0522% Tipo de muestreo Latino Hipercibico
—_—e o Tiempo de inicio de simulac 4IX2017 1334
f;:' :'99:3};] Duracion de simulacidn 00:00: 17
Generador de # aleatorio kersenme Twizter
Semilla aleatoria FFFIFIR0R
Estadisticos Percentil
Minimo -3.052 52 1923
Maximo 2452 1024 |-15922
Media 0,262 1524|1352
- Desvy Est 0,992 205 113
Rentabilidad 3 I;M4 Perc%: 1%) Varianza 87975305 o557 097
— D'DD% r Indice de se -0.030363772 30% -0.80%
10 Curtosis 2514480333 352 0642
o Mediana -0.252 402 0513
— Reiaifidad 3 (M4 Percti: 1%) Moda 0,242 4527 0,393
0sq . o Minima 305 ¥ izquierda -192%% 502 -0.25%
e ecitn | L it P izquierda 5% 55% | -0.12%
f;:' :'99‘:3);] ¥ derecha 137 602 0.013
0.2 1 P derecha 95 652 0183
00 | L | Diff ¥ 329 702 0,302
g R EEREE Diff P 90 702 0,452
TR HErrores 0 B0 06T
Filtro min  Apagado 892 0,802
Filtro max  Apagado 9022 1.02%%
H#Filtrado I 952 137
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Anexo 11: Reporte de la variable rentabilidad en el afio 4 del software @risk.

Informe @RISK Salida para Rentabilidad 4 G34 (Crecimiento de Cartera

Ejecutado por: Eder Gomes fatos
Fecha: Lunes, 11 de Setiernbre de 2017 5:10:35 p. m.

Rentabilidad 4 (M4 Perc%: 1%)

Mombre de libro de trabajo | monografia )=y

0.00% oo
Mimero de simulaciones il
Niamero de iteraciones RO00
Niamero de entradas 3
Miamero de zalidas E
Misim Tipo de muestreo Latiro Hipercibico
e Tiempo de inicio de simulac 032017 13:34
f;: 399:—;;] Duracidn de simulacion 0o:00:17
Generador de # aleatorio Merzenne Twister
Semilla aleatoria ATTIFAE05
Estadisticos Percentil
Minimo -2h2 53 |-1393
Maximo 2985 102 | -1.06%
Media 027 152 -0.82%
- Desv Est 0,992 202 0602
Rentabilidad 4 (M4 Perc%: 1%) Varianza | 5.72753E-05 26% | 0.44%
o & Indice de =se -0.030363175 303 027
Curtosis 2514480333 382 0123
Mediana 028 402 0.023
 Remilaliliciad § (M4 Perct: 1%) Moda 0292 4522 014
Minima ¥ izquierda -1392 h02; 02822
e ; P izquierda 5% 553 0.41%
:;: 3‘39‘:;;] X derecha 19052 B0Z 0545
0.2 1 P derecha 953 652 06852
0.0 Diff ¥ 3.29% FO2 0823
& #F & E R FF Diff P 907 FO2¢ 0983
ces s T WErrores O 80% 1143
Filtro min  Apagado 802133
Filtro max  Apagado 03¢ | 1.555
#Filtrado 0 952 190
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Anexo 12: Reporte de la variable rentabilidad en el afio 5 del software @risk.

Informe @RISK Salida para Rentabilidad 5 H34 (Crecimiento de Cartera

Ejecutadoe por: Eder Gomes batos
Fecha: Lunes, 11 de Setiernbre de 2017 51035 p. m.

Rentabilidad 5 (M4 Perc%: 1%)

Mombre de libro de trabajo monografia. xlsx

5 - Nimero de simulaciones 21
40 ' Namero de iteraciones RO0D
351 Nimero de entradas 3
304 Niamero de salidas E
251 Mirima -20761% Tipo de muestreo Latino Hipercibico
iz e iy Tiempo de inicio de simulac WIS20T7 1334
0] ?:,:- 399‘:;;] Duracidn de simulacidn 00:00:17
c Generador de # aleatorio Mlerzente Twister
0 Semilla aleatoria ATTITAE0S
EESEREEE
Estadisticos Percentil
Minimo -2.08% 52 -0.942
Maximo 3423 1024 06T
Media 072 152 0,382
» Desv Est 0,932 203 0152
Rentab'“g?if (M4 PELC%: 1%) Varianza  072753E-05 25% 0.01%
Indice de =se -0.030363178 302 0133
1.0 ' Curtosis 2514480333 35 0333
Mediana 073 402 0463
— Reiaifioad 5 (M4 Pencli: 155) Moda 074 482 0555
Mirima -20761% X izquierda -0.942% hOZ 0733
e Py P izquierda 5% 55% 0.96%4
:':;:' 399‘:;;] ¥ derecha 2353 B0 0993
0.2 1 P derecha 953 652 1123
0.0 -t | Diff X 329 702 127
EREEREEERE Diff P 9072 7554 1.43%
o #Errores 0 802 159
Filtre min  Apagado 803 173k
Filtro max  Apagado 902 2.00%
#Filtrado 0 953 235

57



Anexo 13: Reporte de la variable inyeccion requerida del software @risk.

Informe @RISK Salida para Inyeccion Necesaria K9 (Crecimiento de Car

Ejecutado por: Eder Gomes Matos
Fecha: Lunes, 11 de Setiermbre de 2017 5:10.35 p. m.

Inyeccion Necesaria (M4 Perc%: 1%)
95,000 152,000

Valores en x 1045

Imyeccion Necesaria (Md PercB

Inyeccion Necesaria (M4 Perc%: 1%)

95,000 152,000

L]
104
0.8+
0.6+,

Ve

Séidpe
0.2 4
0.2 4
0.0

50,000
100,000 -
150,000

200,000 -
250,000 -
300,000
350,000 -
400,000 -

ion Necesariz [M4 Perc%

58

Mombre de libro de trabajo monografia.xls:

Nidmero de simulaciones
Mimero de iteraciones
Nimero de entradas
Mimero de salidas

Tipo de muestreo

21
5000
3

B

Latino Hipercibico

Tiempo de inicie de simulac 4092007 1234

Duracion de simulacion

Generador de # aleatorio

Semilla aleatoria

Estadisticos
Minimo 94849.25

Maximo 3964267

Media 160937.967

Desv Est RETE1.97684
Yarianza 3455320801
Indice de se 1075580703
Curtosis 3.528186945
Mediana 1442250157
Moda 94849.25

X izquierda 9483335712
P izquierda 572
X derecha |282737.0247
P derecha 953

Diff X 1878436736
Diff P 905
#Errores a

Filtro min  Apagado
Filtro max  Apagado
#Filtrado 1}

00:00:17
Mersenne Twister
77179605

Percentil
524 9489335112

102 101058.4304
152 104345 5455
20 108561.0105
2522 143168786
30 1133329413
3532 125286.4785
402 130220.525
4532 1369432.4836
50 1442250157
55% 151877957
6022 158771.0124
65X 1683620272
7032 179724.872
75% 192338.0844
8032 2073411727
852 2232054507
9032 251643.4825
952 282737.0247





