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¿Cómo pueden los directivos de 
riesgos mantener a sus entidades 
un paso adelante?



Índice de presión de la cadena de suministro global

Índice

Fuente: Banco de la Reserva Federal de New York, Global Supply Chain Pressure Index
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Alerta: 
1. Rusia
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Índice de precios reales de alimentos

Índice

Fuente: Organización de las Naciones Unidas para la Alimentación y la Agricultura

50

70

90

110

130

150

170

1
9
9

0

1
9
9

0

1
9
9

1

1
9
9

2

1
9
9

3

1
9
9

4

1
9
9

5

1
9
9

5

1
9
9

6

1
9
9

7

1
9
9

8

1
9
9

9

2
0
0

0

2
0
0

0

2
0
0

1

2
0
0

2

2
0
0

3

2
0
0

4

2
0
0

5

2
0
0

5

2
0
0

6

2
0
0

7

2
0
0

8

2
0
0

9

2
0
1

0

2
0
1

0

2
0
1

1

2
0
1

2

2
0
1

3

2
0
1

4

2
0
1

5

2
0
1

5

2
0
1

6

2
0
1

7

2
0
1

8

2
0
1

9

2
0
2

0

2
0
2

0

2
0
2

1

2
0
2

2

2
0
2

3

Alertas: 
1. El Niño
2. Rusia

4



0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

100

-24 -23 -22 -21 -20 -19 -18 -17 -16 -15 -14 -13 -12 -11 -10 -9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Comportamiento de episodios inflacionarios de Estados Unidos 

Fuente: Buró de Estadísticas Laborales

Indexado a 100 
en IPC máximo

meses entorno a IPC máximo

jun’22

may’42

mar’80

feb’51

mar’47

dic’74

promedio

5



80

85

90

95

100

105

110

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

2007
Crisis Financiera 

Global

Empleomanía* durante recesiones 1945 ─ hoy

Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis

meses a partir de la recesión

dic’22

2020
covid-19

1945
2da Guerra Mundial

1973 
shock petróleo

1980
shock petróleo

1957

1969

1981

1990

1953

1960
2001

1948

Indexado a 100 
inicio de recesión

*Índice de nóminas excluyendo sector agrícola

6



0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

3,5

4,0

4,5

5,0

1
9
6

1

1
9
6

2

1
9
6

3

1
9
6

4

1
9
6

5

1
9
6

6

1
9
6

7

1
9
6

8

1
9
6

9

1
9
7

0

1
9
7

1

1
9
7

2

1
9
7

3

1
9
7

4

1
9
7

5

1
9
7

6

1
9
7

7

1
9
7

8

1
9
7

9

1
9
8

0

1
9
8

1

1
9
8

2

1
9
8

3

1
9
8

4

1
9
8

5

1
9
8

6

1
9
8

7

1
9
8

8

1
9
8

9

1
9
9

0

1
9
9

1

1
9
9

2

1
9
9

3

1
9
9

4

1
9
9

5

1
9
9

6

1
9
9

7

1
9
9

8

1
9
9

9

2
0
0

0

2
0
0

1

2
0
0

2

2
0
0

3

2
0
0

4

2
0
0

5

2
0
0

6

2
0
0

7

2
0
0

8

2
0
0

9

2
0
1

0

2
0
1

1

2
0
1

2

2
0
1

3

2
0
1

4

2
0
1

5

2
0
1

6

2
0
1

7

2
0
1

8

2
0
1

9

2
0
2

0

2
0
2

1

2
0
2

2

2
0
2

3

Tasa de interés natural (r*)

Porcentaje

Fuente: Banco de la Reserva Federal de New York

Tasa de interés natural revisada

Tasa de interés natural anterior
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Evolución de expectativas de inflación y tasas reales durante 2023

Porcentaje

Fuente: Banco de la Reserva Federal de St. Louis. Los cálculos son nuestros

∆ en Rendimiento Real

∆ en Expectativas de Inflación
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Inversión de la curva de rendimientos en niveles no vistos desde 1981

Fuentes: Banco de la Reserva Federal de St. Louis; Engstrom, Eric C., and Steven A. Sharpe (2018). “The Near-Term Forward Yield Spread as a Leading Indicator: A Less Distorted Mirror,” 
Finance and Economics Discussion Series 2018-055. Washington: Board of Governors of the Federal Reserve System. Los cálculos son nuestros

UST-Bill 3m, 18m fwd ─ UST-Bill 3m

Porcentaje

Quiebra Penn 
Central

DJI supera 1.000 
por 1ra vez

Mayor inflación 
(5.9%) desde 1951

Embargo OPEP

Quiebra American 
Bank & Trust Co

Vanguard Group First Index 
Investment Trust

Revolución 
Islámica de Irán

Desregulación 
Ahorro & Crédito

Guerra Irán-
Irak

Inicio crisis Ahorro 
& Crédito Fin crisis 

Ahorro & Crédito

Rescate Continental 
Illinois

Crisis deuda 
LatAm

Black Monday
DJI ↓ 22.4%

EEUU suspende 
convertibilidad USD 

a oro

NYSE ↓ casi USD 21 
bn, la mayor pérdida 

diaria desde 1929

Acuerdo 
Plaza

En 9 meses Nikkei 
225 ↓46.1% 

Bonos 
Brady

TLCAN

Unión 
Europea

Quiebra 
Orange 
County

Rescate 
LTCM

Crisis Peso Mexicano

DJI supera 10.000 por 
1ra vez

Burbuja.com

Quiebra Enron

Quiebra WorldCom

Colapso Arthur 
Andersen LLP

Nace FINRA

Colapso 
Bear Stearns

Quiebra 
Lehman 
Brothers

Escándalo Madoff

Flash Crash 
DJI ↓ 600pts

Flash 
Crash 
ETF

En 7 meses crudo 
↓ 59.2% 

En 1 mes Bitcoin 
↓ 65% 

Quiebra
FTX

Colapso 
SVB

En 1 mes DJI 
↑32.5% 

Colapso First 
Republic Bank
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Canales de propagación bidireccional del riesgo bancario-soberano

Fuente: Borio, Claudio, Marc Farag, and Fabrizio Zampolli (2023): “Tackling the fiscal policy-financial stability nexus”, BIS Working Papers No 1090 
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Incertidumbre política económica global

Fuente: Baker, Scott, Nicholas Bloom, and Steven Davis (2016): “Measuring Economic Policy Uncertainty”
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Referéndum Brexit
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global

Crisis de la Eurozona, 
situación fiscal de EEUU, 

transición de liderazgo chino Crisis 
inmigración 

Europea

Elecciones EE.UU.

Agitación política
en Brasil, Francia,

Corea del Sur

covid-19

Tensiones 
comerciales

Tensiones 
comerciales

Conflicto 
Rusia 

Ucrania

Inflación 
persistente

Resurgimiento 
infecciones
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Riesgos globales en un horizonte de 2 años 

Fuentes: Foro Económico Mundial, ‘Reporte de Riesgos Globales 2023’; Parlamento Europeo, ‘Riesgos Clave en Evolución en el Sector Bancario y Prioridades Relacionadas para el MUS , noviembre 2022’

• Económico
• Social
• Ambiental
• Geopolítico
• Tecnológico

• Micro
(empresas y hogares)

• Macro
(impacto agregado a la economía)

• Riesgo crediticio
• Riesgo de mercado
• Riesgo operativo
• Riesgo de liquidez
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Múltiples riesgos al alza

Fuente: Banco Mundial, ‘Perspectivas Económicas Mundiales junio 2023’

Estrés

financiero

Mayor 

endurecimiento

de política 
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de alta 

inflación
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alimentaria
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sociales
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relacionados 
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Perspectivas 

de crecimiento 

a largo plazo 

más débiles

Fragmentación

de las redes 

económicas 

globales
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Contribución al crecimiento global

Porcentaje

Fuente: Banco Mundial, ‘Perspectivas Económicas Mundiales junio 2023’
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Pronósticos de crecimiento de América Latina

Fuente: Banco Mundial, ‘Perspectivas Económicas Mundiales junio 2023’

e = estimado

p = pronóstico

Crecimiento del PIB real a 

precios de mercado en 

porcentaje

Diferencia en puntos 

porcentuales respecto a las 

proyecciones de enero 2023

2020 2021 2022e 2023p 2024p 2025p 2023p 2024p

Argentina -9.9 10.4 5.2 -2.0 2.3 2.0 -4.0 0.3 

Bolivia -8.7 6.1 3.1 2.5 2.0 2.0 -0.6 -0.7 

Brasil -3.3 5.0 2.9 1.2 1.4 2.4 0.4 -0.6 

Chile -6.0 11.7 2.4 -0.4 1.8 2.2 0.5 -0.5 

Colombia -7.3 11.0 7.5 1.7 2.0 3.2 0.4 -0.8 

Costa Rica -4.3 7.8 4.3 2.9 3.0 3.2 0.0 -0.1 

Ecuador -7.8 4.2 2.9 2.6 2.8 2.8 -0.5 0.0 

El Salvador -8.2 10.3 2.8 2.3 2.1 2.1 0.3 0.1 

Guatemala -1.8 8.0 4.0 3.2 3.5 3.5 0.1 0.0 

Honduras -9.0 12.5 4.0 3.5 3.7 3.8 0.4 0.0 

México -8.0 4.7 3.0 2.5 1.9 2.0 1.6 -0.4 

Nicaragua -1.8 10.3 4.1 3.0 3.4 3.5 1.0 0.9 

Panamá -17.9 15.3 10.5 5.7 5.8 5.9 1.2 1.3 

Paraguay -0.8 4.0 -0.3 4.8 4.3 4.3 -0.4 0.1 

Perú -10.9 13.4 2.7 2.2 2.6 2.8 -0.4 0.0 

República Dominicana -6.7 12.3 4.9 4.1 4.8 5.0 -0.7 -0.2 

Uruguay -6.1 4.4 5.0 1.8 2.8 2.4 -0.9 0.3 
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Evaluación de riesgo de la industria bancaria – América Latina

Fuente: S&P Global Ratings, ‘Perspectivas de mitad de año de los bancos globales por país 2023’
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NPLs

Porcentaje

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Indicadores de Solidez Financiera
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Resumen

Afectación financiera

↑ tasas, ↓ márgenes, calidad de cartera
1

Bidireccionalidad entre el soberano y los bancos

deterioro de cuentas nacionales y su impacto en el riesgo de fondeo de bancos
2

Incertidumbre

post Covid-19, Rusia, nueva “Guerra Fría”, cambios en procesos de originación de cartera,        

riesgo de modelos

3

Elaboración de ‘dashboards’

identificación, cuantificación, control, monitoreo
4
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…. ¿y lo subyacente?

Fondeo

Calidad de 
activos

Procesos Normativo
Apetito 
de riesgo

Desglobalización

Modelos

Inteligencia Artificial

Cambios a la productividad –
rentabilidad/sostenibilidad

Originación 

Cambios en 
expectativas del 
cliente

Factores exógenos 
“no vinculantes” 

Transformación en modelos
de negocios/demográficos
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¡Gracias!

Marcos Justine

VPA de Tesorería e Inversiones

mjustine@multibank.com.pa

mailto:mjustine@multibank.com.pa
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