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Las presentes diapositivas sirven como material de
apoyo al alumno y docente en el proceso de ensefianza-
aprendizaje.

11.-

Le permitirdn al alumno conocer las areas sensibles de
los entes econémicos dentro del riesgo de liquidez, asi
como identificar métodos para medir y cuantificar su
impacto.
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Basilea Ill distingue dos tipos de Riesgo de Liquidez

De
fondos

De
mercado
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Para las instituciones financieras y no financieras por ]
igual, el riesgo de financiamiento surge tanto del
balance y de las actividades fuera de balance.

Los activos liquidos tipicamente incluyen dinero en
efectivo.

Otros activos liquidos son los contratos que son
pagaderos a corto plazo de dinero en efectivo.
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Pasivos estables implican efectivo bastante
predecible.

Pasivos a corto plazo manejables como papeles
comerciales con vencimiento de la deuda a largo
plazo se consideran bastante estables.

El riesgo de crédito también puede ocasionar
problemas de financiacion.

Incluso operaciones fallidas que se asentaron
finalmente en su totalidad puede conducir a
graves problemas de financiacion.
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Los establecimientos deberan establecer su
grado de exposicion al riesgo de liquidez
mediante el andalisis de la maduracion de los

activos, pasivos y posiciones fuera de balance.
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Se entiende por vencimiento esperado
aquel que es necesario estimar mediante
andlisis estadisticos de datos historicos,
debido a que para algunos elementos de
los estados financieros no se conocen las
fechas ciertas de vencimiento.
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1.- El horizonte de analisis serda minimo
de un ano, al interior del cual la
Superintendencia Bancaria establecera
bandas de tiempo. No obstante, esta
Superintendencia podra ampliar el
horizonte minimo de anélisis por tipo de
establecimiento de crédito con base en los
estudios que al respecto efectue.

2.- En los activos, pasivos y cuentas
contingentes deberan incluirse los
intereses y/o dividendos que sobre los
saldos registrados en el balance objeto
de anéalisis se causardn en cada uno de
los periodos considerados.

10



f ’ 3.3 Ev

d

3.- Para la clasificaciéon de los activos y los pasivos con
fecha cierta de vencimiento deberéd considerarse lo pactado
contractualmente. Las entidades deberan establecer,
mediante andlisis estadisticos, el efecto de aspectos tales
como la mora en el pago de créditos, los prepagos, las
reestructuraciones, las refinanciaciones, las renovaciones y
las reinversiones, segtin corresponda.

4.- Para la maduracion de pasivos sin fecha contractual de
vencimiento se deberdn realizar andlisis estadisticos que
permitan establecer los retiros maximos probables que se
presentardn en cada periodo, asi como la porcién que tiene
caracter permanente.
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5.- Efectuado el analisis
anterior, se determinara la
Brecha de Liquidez del
Periodo, definida  ésta
como la diferencia entre los
activos mas las
contingencias deudoras y
los pasivos mas las
contingencias acreedoras.
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Se debera calcular Ia
Brecha Acumulada de
Liquidez para cada plazo,
la cual sera igual a la suma
de la Brecha de Liquidez
del respectivo periodo y la

Brecha Acumulada
obtenida en la banda de
tiempo  inmediatamente
anterior.
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El riesgo de liquidez puede y = La justificacion estratégica para la
debe ser medido y toma de decision de una empresa
monitoreado por todas las para gestionar sus riesgos también
empresas con un proceso de puede afectar el grado en que la
gestion de riesgos integral yno = gestion del riesgo de liquidez es
s6lo con coberturas de flujo de =~ importante.

efectivo.
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Cualquier teoria de la gestion de riesgos sobre el valor afiadido
basado en situacién de financiamiento interno de la empresa
puede crear un rol para la gestion del riesgo de liquidez y el
seguimiento.

El monitoreo del riesgo de liquidez puede ser en si mismo un
eficaz control y balance de como los directivos de la empresa
estan utilizando sus saldos de liquidez.
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Basilea lll desarroll6 dos ratios para medir el riesgo:

Ratio Cobertura Liquidez (c.p.) - LCR

Buffer de activos liquidos de alta calidad

LCR= =100%

Salidas netas de tesoreria en 30 dias

Asegurar que la entidad cuenta con activos liquidos
suficientes para hacer frente a las salidas netas de liquidez
a lo largo de 30 dias, en un escenario de stress.

Ratio Financiacion Neta Estable (Lp.) - NSFR

Nivel disponible de financiacion estable

NSFR= > 100%

Nivel requerido de financiacion estable

Asegurar una estructura equilibrada del balance,
en la que las necesidades de financiacion estables estan

fondeadas por pasivos estables.
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La industria bancaria sugiere varias medidas estaticas
de riesgo de liquidez que puede ser muy revelador
acerca de la vulnerabilidad de riesgo de mercado y de
credito en los balances de efectivo de una empresa.

La medida mas bésica de riesgo de liquidez son so6lo

los activos liquidos netos de una empresa por su
cuenta (GAP).
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El Gap de
Liquidez.
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Una empresa con un
namero liquido neto
negativo de activos,
debe estar muy atenta
a los balances de
efectivos y los posibles
cambios inesperados
en los balances de
efectivos.
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Una medida alternativa del riesgo de liquidez, es la ERL
(Elasticidad del Riesgo de Liquidez) de las exposiciones de un
portafolio.

/La ERL para un conjunto de exposiciones es \

el cambio en activos netos sobre pasivos
financiados que se produce cuando la prima
de liquidez en el precio de la financiaciéon
marginal del banco se eleva en una pequefia
cantidad:

| J

INA(t) 0A(t)  AL(E)
2 o= " o=

[x]
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La sensibilidad de los activos netos de la empresa a un
cambio en su prima de liquidez de financiamiento, se
puede expresar como una elasticidad: 2. El supuesto
integrado en la
expresion
ONA(t)| E anterior es que
ERL = Ngtysz = [ 3% | NA(D) la empresa
experimenta
un cambio
Aligual que la paralelo en sus
duracion, la ERL costos de
sufre de varias financiamiento

1. Esta medida de riesgo
de liquidez es efectiva
solo para los pequenos
cambios en los costos de
financiamiento.

limitaciones. en todos los

vencimientos.
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Costo de Liquidacion de Activos

El ntcleo del problema de la gestion del
riesgo de liquidez es el tiempo que toma para
liquidar los activos por dinero en efectivo.

Este costo se vera afectado por el periodo de
tiempo durante el cual el activo se debe
vender, el tipo de activo, el caracter fungible
de wun activo, y la microestructura del
mercado en el que las operaciones de activo.

Con estas fuentes de impacto, la empresa
puede tratar de medir los riesgos de liquidez
en funcion de los costes de liquidacion de
activos.
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La empresa no tiene tiempo para
dedicarse a todos los mecanismos
de minimizacién de costos de venta
alternativos asi corre el riesgo de
ser percibido como una venta de
fuego (fire sale): la empresa necesita

dinero en efectivo, por lo que es

menos probable que la empresa
obtendra un precio justo para sus

activos, al igual que una tienda
puede llegar a vender mercancias
dafnadas después de un incendio.




UREM
ECONOMIA

Las grandes ventas de activos, después de todo,
tienden a deprimir los precios por razones
puramente de suministro, lo que sugiere una
venta lenta masiva.
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La velocidad de la liquidacion de los bienes por dinero
en efectivo implica un comercio delicado.

Una venta de activos mas rapida se puede justificar
para corregir un déficit de la balanza de efectivo o
para cubrir o liquidar posiciones expuestas a
cantidades significativas de riesgo de mercado.

Por otro lado, la venta demasiado rapida puede crear la
apariencia de un panico de venta masiva y un impacto
negativo en el mercado de precios de venta, realizados
para grandes pedidos.
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El tipo de activo
afecta a su costo
de liquidacién a
través de varias
vias.

Los activos simples
como los bonos del
Tesoro a corto plazo
son maés féciles de
liquidar porque el
numero de entidades
de contrapartida que
ya entienden las
caracteristicas de
riesgo/rendimiento del
activo probablemente
serd razonablemente
alto.

25



Posibilidad
intercambio
activos.
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Y los activos como los

certificados de depésito y
en el dinero-swaps no son

&

fungibles.
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En tiempos de crisis, un
mercado continuo seria la
mejor opcion, aunque en un
mercado a llamadas los
precios serian mas
favorables porque la
desesperacion de la
empresa no seria tan
evidente.

Los costos de liquidacion
pueden verse afectados de
manera significativa por la

microestructura del mercado
en el que se esta liquidando
un activo.

27



UREM
ECONOMIA

Existe una medida de riesgo analogo al VaR para
los gestores de riesgos de flujo de efectivo. Los
flujos de efectivo en riesgo (tasa constante de falsas
alarmas, CFAR, por sus siglas en inglés) se calculan
de la misma manera que el VaR (valor en riesgo) a
excepcion de que no se toman los valores actuales.

\
Monte Carlo y simulacién histérica suelen ser

métodos utiles para la medicion del riesgo de flujo
de caja.

Otro método de medicion del riesgo de
financiacion que puede resultar muy util para las
empresas es el anélisis de escenarios.
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Consiste en examinar situaciones en las que las
perturbaciones adversas de liquidez se producen al
mismo tiempo:

-Titulos mantenidos, dejar de pagar los intereses y
dividendos.

- Las cartas de crédito y garantias de financiacion se
revocan a corto plazo.

- La deuda computable es redimida.

- Swaps, forwards 'y futuros requieren margen
sustancial marcan a mercado los flujos de efectivo
para mantener las posiciones abiertas.
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Esigual a la suma de los activos mas las posiciones deudoras fuera de
balance, menos la suma de los pasivos y las posiciones acreedoras fuera de
balance.

—

Brecha de liquidez k = (ACTk + CDk) - (PASk + CAk)

(o

onde:

* Brecha de liquidez k = Exceso o defecto de liquidez

* ACTk = Flujos generados por los activos que maduran
* PASk = Flujos generados por los pasivos que maduran
* CDk = Flujos generados por las contingencias
deudoras que maduran en la banda k

* CAk = Flujos generados por contingencias acreedoras que maduran.

\°K = k-ésima banda de tiempo y k=1,...,n /

30
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Es una medida de riesgo cuya gestion de riesgo se centra en el riesgo de
flujo de efectivo.

Jorion (2000) propone una medida de riesgo llamado VaR de liquidez
ajustado (LVaR).

1
LVaRj(a) =V |uj — AMla)o; + zSt,j

Donde es V, ; el valor del activo, i; y 0; son su media y desviacion estandar
de los retornos, A (a) es el pardmetro de confianza, y (1 - a) es el nivel
confianza de la estimacion. La propagacién se multiplica por la mitad para
reflejar el hecho de que una liquidacion constituiria s6lo una venta.
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0s propietarios de Una planificacion de
proceso de gestion de contingencia basada en el
riesgos deben analisis escenario de sonido
trabajar juntos para también ayudara a las
definir las tolerancias

empresas a gestionar sus

riesgos de liquidez. Y

al riesgo de liquidez.
\_

\

(Las empresas pueden
tomar varios pasos
basicos para minimizar

sus exposiciones al ,
P a través de las

rie;go d(‘; liguijez lno fuentes de liquidez.
eseado desde e
\_ o

K principio. j

Las empresas
diversifican sus
riesgos de liquidez
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El riesgo de liquidez juega un papel muy importante para las
instituciones, cuando éste incrementa nos indica que se
pierde la capacidad por parte de las instituciones para hacer
frente a sus compromisos en cuestion de efectivo. La brecha
de liquidez es un buen indicador para saber si la entidad se
encuentra en un Riesgo de Liquidez. Mediante este analisis,
podemos calcular cudles serdn nuestras necesidades de
liquidez a futuro.
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