Evolución de las Instituciones Microfinancieras no Bancarias (IMFNB) a Septiembre de 2006
1. Principales Cuentas
1.1 Activos y patrimonio

Al 30 de septiembre de 2006 se encontraban operando 39 Instituciones Microfinancieras No Bancarias (IMFNB): 13 Cajas Municipales
 (CM), (12 Cajas Municipales de Ahorro y Crédito y la Caja Municipal de Crédito Popular de Lima), 12 Cajas Rurales de Ahorro y Crédito (CRAC) y 14 Entidades de Desarrollo a la Pequeña y Micro Empresa (EDPYME).
A la misma fecha, los activos de las IMFNB alcanzaron los S/. 5 943 millones, de los cuales 72.1% lo explican las CM, 14.4% las EDPYMEs y el restante 13.5% las CRAC. El nivel de activos de las IMFNB se incrementó en 24.7% entre septiembre de 2005 y septiembre de 2006, siendo las EDPYMEs quienes registraron la tasa de crecimiento más elevada (58.7%), significativamente superior a las registradas por las Cajas Municipales (20.2%) y las Cajas Rurales (21.2%).
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El patrimonio de las IMFNB a septiembre de 2006 alcanzó los S/. 1 035 millones, incrementándose en 25.2% en el último año (S/. 209 millones). Las CM son las que explicaron la mayor parte de dicho incremento (S/. 140 millones), y representan el 69.1% del patrimonio de las IMFNB. Le siguen las EDPYMEs con una participación del 20.7% y las CRAC con 10.2% del patrimonio de las IMFNB. La significativa participación de las EDPYMEs se explica por el elevado patrimonio que mantiene EDPYME Raíz, el mismo que representaba el 37.7% del patrimonio del sistema EDPYME y el 7.8% del total del patrimonio de las IMFNB.

1.2 Créditos directos

El saldo de créditos directos de las IMFNB mantuvo su tendencia creciente en el último año, alcanzando a  septiembre de 2006 un nivel de S/. 4 528 millones. Entre las IMFNB, las EDPYMEs fueron las que registraron el comportamiento más dinámico, alcanzando una tasa de crecimiento anual de 45.0%. A septiembre de 2006, el total de créditos directos del sistema Edpyme ascendió a S/. 667 millones, lo que representó un aumento de S/. 207 millones respecto de septiembre del año anterior. Las CM fueron las segundas en crecimiento, 26.3% en el último año, con lo que a septiembre de 2006 registraron colocaciones por S/. 3 262 millones. Finalmente, las CRAC, cuyas colocaciones crecieron 23.0% en el último año, tienen S/. 599 millones en créditos directos. 
Con relación a los créditos por tipo, los créditos a la microempresa (MES) predominaron en la cartera de créditos de las IMFNB, con un 53.3% de participación a septiembre de 2006 (S/. 2 411 millones). En el caso de las CM, los créditos MES ascendieron a S/. 1 614 millones, lo cual significó un crecimiento anual de 26.3% (S/. 336 millones). Si bien la cartera MES de las CM mostró el mayor incremento en términos absolutos, el mayor dinamismo en términos relativos lo mostraron los créditos comerciales, que registraron un crecimiento anual de 37.6%, ascendiendo a septiembre de 2006 a S/. 639 millones. Asimismo, los créditos hipotecarios mostraron un crecimiento significativo (20.5%), alcanzando un total de S/. 137 millones a septiembre de 2006. 
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En el caso de las CRAC, los créditos comerciales fueron los de mayor crecimiento en el último año (31.1%), alcanzando un total de S/. 111 millones a septiembre de 2006. Por otro lado, los créditos de consumo y MES crecieron en 28.3% y 21.3%, ascendiendo a S/. 173 millones y S/. 278 millones, respectivamente. Por el contrario, los créditos hipotecarios se contrajeron en 3.1% en el último año, ascendiendo a septiembre de 2006 a S/. 37 millones.
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En las EDPYMEs, los créditos de consumo fueron los que registraron a septiembre de 2006 las tasas de crecimiento anuales más elevadas
 (94.9%), alcanzado un total de S/. 58 millones, aunque los créditos MES también mostraron un notable incremento en el último año (50.9%), siendo la principal cartera de estas empresas (77.8% del total), alcanzando ésta los S/. 519 millones. Por otro lado, los créditos comerciales e hipotecarios
 crecieron en 7.1% y 1.8%, respectivamente, alcanzando una cartera de S/. 43 millones y S/. 46 millones, respectivamente. 
Analizando la evolución de los créditos comerciales y a microempresas por sector económico, se observa que el sector comercio es el de mayor participación en las IMFNB (52.1%), en tanto que los más dinámicos son los sectores transporte, almacenamiento y comunicaciones e industria manufacturera, los cuales a septiembre de 2006 registraron un crecimiento anual de 73.9% y 68.6%, respectivamente. 
A pesar del crecimiento del volumen de créditos al sector agropecuario en el último año (28.7%), su participación en la cartera total de las IMFNB se ha reducido, representando a septiembre de 2006 el 8.3% del total de los créditos MES y Comerciales (5.9% considerando los créditos totales). Las Cajas Rurales siguen siendo las principales fuentes de financiamiento para este sector entre las IMFNB, con una cartera a septiembre de 2006 ascendente a S/. 127 millones y con una participación de 32.6% de sus colocaciones MES y comerciales. Al respecto, es de notar que estos créditos explicaron en gran medida el crecimiento de la cartera comercial y MES de las CR en el último año. 
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En las Cajas Municipales destaca el crecimiento de los créditos a los sectores transporte, almacenamiento y comunicaciones (69.4%) e industria manufacturera (84.9%). En tanto, en las EDPYMEs, los créditos al sector transporte, almacenamiento y comunicaciones y los créditos al sector comercio fueron los más dinámicos, registrando tasas de crecimiento anual de 86.2% y 55.6%, respectivamente. Los créditos al sector comercio representaron el 60.1% de la cartera comercial y MES de las EDPYMEs, alcanzando 
S/. 338 millones a septiembre de 2006. 
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1.3 Depósitos y adeudos

En cuanto a las fuentes de financiamiento, los depósitos de las IMFNB mantuvieron el comportamiento dinámico en el último año, mostrando un crecimiento anual de 17.2%, alcanzando los S/.  3 376 millones, de los cuales el 84.2% lo representaban las CM y el 15.8% restante las CRAC, en tanto las EDPYMEs no se encuentran autorizadas a captar depósitos. En términos relativos, los depósitos de las CR fueron los de mayor crecimiento (22.1%), habiendo crecido sus captaciones en S/. 97 millones entre septiembre de 2005 y septiembre de 2006, alcanzando a esta última fecha S/. 534 millones. Las Cajas Municipales tuvieron un crecimiento de sus depósitos de 16.3%, alcanzando a septiembre de 2006 un total de S/. 2 842 millones.
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Tanto las cuentas de ahorro como las cuentas a plazo de las IMFNB crecieron, observándose una tasa de crecimiento superior para los depósitos de ahorro (20.7%), aun cuando la mayor participación la tienen los depósitos a plazo (65.5% de los depósitos totales). En las CM, los depósitos de ahorro han crecido 20.6% en el último año, mientras que los depósitos a plazo crecieron 17.4%. Así, a septiembre de 2006, el saldo de depósitos de ahorro en las CM fue de S/. 690 millones y el de depósitos a plazo S/. 1 860 millones. Por el contrario, en las CRAC los depósitos a plazo mostraron un mayor dinamismo, incrementándose en 21.6% respecto de septiembre de 2005, alcanzando S/. 352 millones a septiembre de 2006. En tanto, los depósitos de ahorro de las CRAC aumentaron 21.3% en el mismo periodo, alcanzando a septiembre de 2006 un saldo de S/. 165 millones. 
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Respecto a la evolución de los adeudados en las IMFNB, éstos mostraron un comportamiento más dinámico que los depósitos totales en el último año. Así, mientras los depósitos totales de las IMFNB crecieron en 17.2% entre septiembre de 2005 y septiembre de 2006, los adeudados crecieron en 55.8% durante el mismo periodo, alcanzando a septiembre de 2006 S/. 1 240 millones. Las CM tuvieron un incremento de sus adeudados de 51.2% en el último año, registrando un nivel de S/. 509 millones a septiembre de 2006, observándose el mayor incremento en los adeudados en moneda nacional. Aunque a un menor ritmo de crecimiento, las Cajas Rurales también incrementaron su financiamiento a través de adeudados durante el último año (principalmente en moneda nacional), ascendiendo éstos a S/. 127 millones. En el caso de las EDPYMEs, sus adeudados fueron los que más crecieron entre los subsistemas microfinancieros (76.0%), representando el 48.7% del total de adeudados del sistema microfinanciero. Esto se explica por el hecho que estas empresas no cuentan con otra fuente para financiar su crecimiento. A septiembre de 2006, los adeudados de las EDPYMEs ascendieron a S/. 604 millones.
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2. Indicadores Financieros

2.1 Solvencia

El nivel de apalancamiento de las IMFNB (activos y créditos contingentes ponderados por riesgo / patrimonio efectivo) si bien superó la del trimestre anterior se ubicó ligeramente por debajo del ratio  a septiembre de 2005. La reducción respecto de similar periodo del año anterior fue el resultado de la capitalización de utilidades de las IMFNB, alcanzando un nivel de apalancamiento de 5.1 veces a septiembre de 2006. Las Cajas Municipales y Cajas Rurales mantienen una palanca cercana a las 6 veces, la cual muestra también una tendencia relativamente estable. De otro lado, las EDPYMEs han incrementado su palanca en el último año, siendo a la fecha de análisis 3.7 veces. Los bajos niveles de apalancamiento de las EDPYMEs se explican por el menor tiempo de operación de estas entidades y por el hecho que al no poder captar depósitos del público, necesitan más recursos propios para financiar sus operaciones activas.
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En general, los bajos niveles de apalancamiento registrado por las IMFNB reflejan que el importante aumento de las colocaciones en las IMFNB ha estado acompañado de un incremento del patrimonio, en gran medida proveniente de la acumulación de las utilidades obtenidas durante el año.

2.2 Calidad de Activos

La morosidad de las IMFNB, medida como el ratio de cartera atrasada / créditos directos, alcanzó un nivel de 5.4% a septiembre de 2006, 0.6 puntos porcentuales por debajo del registrado el año anterior. Las EDPYMEs fueron las empresas que más redujeron su morosidad, 2.8 puntos porcentuales en el último año, alcanzando 5.8% a septiembre de 2006.  A la misma fecha, la morosidad de las CM y de las CRAC se situó en 5.0% y 7.5%, respectivamente. Cabe mencionar que en el caso de las CM y CRAC la mejora de los indicadores de morosidad obedeció al mayor incremento relativo de los créditos directos respecto de la cartera atrasada, observándose en el caso de las EDPYMEs una ligera reducción de la cartera atrasada.
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La cartera refinanciada y reestructurada de las IMFNB como porcentaje de los créditos directos mantuvo su tendencia decreciente, siendo a septiembre de 2006 2.2%. Las CRAC redujeron fuertemente su ratio de cartera refinanciada y reestructurada / créditos directos, 1.8 puntos porcentuales en el último año, siendo 6.1% a septiembre de 2006, mientras que en las EDPYME este indicador se redujo en 0.4 puntos porcentuales en el mismo periodo, situándose en 0.8% a septiembre de 2006. Por otro lado, el porcentaje de cartera refinanciada y reestructurada de las CM pasó de 1.9% a 1.7% durante el mismo periodo. 

[image: image11.emf]PROVISIONES / CARTERA ATRASADA

(En porcentaje)

80

100

120

140

160

Sep-04

Dic-04

Mar-05 Jun-05 Sep-05

Dic-05

Mar-06 Jun-06 Sep-06

CM CRAC

Edpyme IMFNB

El indicador de cobertura de provisiones de las IMFNB se incrementó en 2.7 puntos porcentuales en el último año, situándose en 126.5% a septiembre de 2006. Esto estuvo explicado principalmente por el incremento en el nivel de cobertura de provisiones de las CM y EDPYMEs a 133.1% y 111.2% a septiembre de 2006, respectivamente. Por el contrario, las CRAC disminuyeron su nivel de cobertura de provisiones en 16.1 puntos porcentuales respecto de septiembre de 2005, registrando un ratio de 115.9%. 
2.3 Eficiencia y Gestión
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El indicador de eficiencia, gastos administrativos / créditos directos e indirectos, mostró una mejora en el último año, habiendo descendido a 10.5% a septiembre de 2006 (11.0% a septiembre de 2005). El mejor indicador corresponde a las CM, 9.3%, seguido por las CRAC, 11.6%, y las EDPYMEs, 15.5%.

Debido al mayor crecimiento relativo de los créditos directos respecto de los depósitos totales durante el último año, el indicador de depósitos / créditos directos de las IMFNB se ha reducido en 7.1 puntos porcentuales en el último año, alcanzando a septiembre de 2006, 74.6%. En el caso de las CM, el indicador disminuyó en 7.5 puntos porcentuales, alcanzando 87.1% a septiembre de 2006. Si bien en las CRAC este indicador mostró una ligera reducción respecto de septiembre de 2005 (0.7 puntos porcentuales), superó el del trimestre anterior, ubicándose en 89.2% a septiembre de 2006.
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2.4 Rentabilidad

El indicador margen financiero / ingresos financieros alcanzó a septiembre de 2006 un valor de 75.5% para las IMFNB. En las EDPYMEs el indicador alcanzó 79.2%, 75.5% en las CM y 71.2% en las CRAC. El mayor fondeo con fuentes propias de las EDPYMEs permite a este subsistema presentar un indicador más alto, en tanto les permite obtener un mayor margen financiero.
En términos de rentabilidad patrimonial, las CM continúan en una mejor posición, alcanzado a septiembre de 2006 un ROE de 26.1%, nivel superior a la rentabilidad patrimonial de las CRAC (20.7%) y de las EDPYMEs (15.2%). Es importante mencionar que la elevada rentabilidad que viene mostrando el subsistema de CM les ha permitido también incrementar su patrimonio, a través de la capitalización de sus utilidades anuales.
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2.5 Liquidez

Los niveles de liquidez de las IMFNB se mantienen elevados, tanto en moneda nacional como extranjera, no obstante la reducción en los niveles de liquidez en moneda nacional respecto de similar periodo de 2005.  A septiembre de 2006 las CM registraron un ratio de liquidez en moneda nacional de 28.0% y las CRAC 16.4%, ambos superiores al mínimo requerido de 8%. Con relación a la liquidez en moneda extranjera, las CM alcanzaron a septiembre de 2006 un nivel de liquidez de 42.9% y las CRAC de 45.6%, también cifras superiores al valor mínimo requerido de 20%. 
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� Mediante Resolución SBS Nº 705-2006 de fecha 31.05.2006 se autorizó la fusión por absorción de CMAC Ica y Chincha a partir del 01.07.2006.


� El significativo crecimiento de los créditos de consumo obedeció en gran medida al mayor monto colocado por EDPYME Efectiva y EDPYME Confianza, instituciones que a septiembre de 2006 explicaron el 59.5% del total colocado por el sistema EDPYME en este segmento.


� La cartera hipotecaria del sistema EDPYME la explican EDPYME Raíz (45.4%) y EDPYME Edyficar (30.9%).
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